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ECKDATEN 2010 AUF EINEN BLICK.

= Alle Ergebnisziele erreicht
= Betriebliches Ergebnis steigt um 8%
» Dividendenvorschlag von 3,50 € je Aktie

RWE-Konzern 2010 2009 +/-
in %

Aufenabsatz Strom Mrd. kWh 311,2 282,8 10,0
Aufenabsatz Gas Mrd. kWh 395,4 332,0 19,1
Aufenumsatz Mio. € 53.320 47.741 11,7
EBITDA Mio. € 10.256 9.165 11,9
Betriebliches Ergebnis Mio. € 7.681 7.090 8,3
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern Mio. € 4.978 5.598 -11,1
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 3.308 3.571 -7,4
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 3.752 3.532 6,2
Return on Capital Employed (ROCE) % 14,4 16,3 -
Kapitalkosten vor Steuern % 9,0 9,0 -
Wertbeitrag Mio. € 2.876 3.177 -9,5
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 53.386 43.597 22,5
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. € 5.500 5.299 3,8
Investitionen Mio. € 6.643 15.637 -57,5
In Sachanlagen und immaterielle Vermogenswerte Mio. € 6.379 5.913 7,9

In Finanzanlagen Mio. € 264 9.724 -97,3
Free Cash Flow Mio. € -879 -614 -43,2
Zahl der in Umlauf befindlichen Aktien (Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 533.559 533.132 0,1
Ergebnis je Aktie € 6,20 6,70 -7,5
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 7,03 6,63 6,0
Dividende je Aktie € 3,50’ 3,50 -

31.12.10 31.12.09

Nettoschulden des RWE-Konzerns Mio. € 28.964 25.787 12,3
Mitarbeiter? 70.856 70.726 0,2

1 Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2010 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 20. April 2011
2 Umgerechnet in Vollzeitstellen



WAS WIR TUN.

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

und Betrieb von konventionellen und erneuerbaren Kraftwerken, dem Handel mit
Commodities, dem Transport und der Vermarktung von Strom und Gas sind

wir auf allen Wertschépfungsstufen der Energieversorgung titig. Uber 70.000
Mitarbeiter versorgen liber unsere vollkonsolidierten Beteiligungsgesellschaften
rund 16 Millionen Kunden mit Strom und nahezu 8 Millionen Kunden mit Gas.

Im Geschaftsjahr 2010 haben wir einen Umsatz von (iber 53 Mrd. € erwirtschaftet.

Unser Markt ist Europa. RWE ist die Nr. 1 der Stromerzeuger in Deutschland,
die Nr. 3 in den Niederlanden und die Nr. 3 in Gro[3britannien. Unsere Position
in Zentralost- und Stiidosteuropa bauen wir kontinuierlich aus.

Wichtigste Grundlage fiir kiinftige Ergebnisse ist unser Kraftwerksportfolio und
unser Investitionsprogramm zum Aufbau neuer klimaschonender und flexibler
Erzeugungskapazitaten. Unser konzernweites Kraftwerks-Neubauprogramm tiber
rund 12 Gigawatt befindet sich planmafig im letzten Drittel der Realisierungsphase.
Neben effizienteren und klimaschonenderen fossilen Kraftwerken nehmen
erneuerbare Energien eine Schliisselrolle ein. Unsere europaweit fiihrende Position
im Energiehandel hilft uns, unsere Kraftwerke optimal im Markt einzusetzen.

Mit neuen Produkten fiir Haushalte, Gewerbe und Industrie stellen wir uns auf
veranderte Kundenbediirfnisse ein. Klimaschutz und Energieeffizienz werden

dabei immer wichtiger.

Unser Geschift mit der Férderung von Gas und Ol wichst tiberdurchschnittlich.

Angesichts der langfristig hoheren weltweiten Nachfrage wollen wir bei Gas den
Anteil unserer Eigenproduktion stetig weiter erhéhen.

STROM UND GAS: RWE BIETET ALLES AUS EINER HAND.

Stromerzeugung

_Gas-und K onell Energiehandel/ Strom- und Strom- und Kunden
Olforderung SEieiEllE Erneuerbare Gas Midstream Gasnetze Gasvertrieb
Erzeugung/ ;
! Energien
Kernenergie




DER RWE-KONZERN

WIE WIR UNS ORGANISIERT HABEN.

RWE AG

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

RWE AG

Amprion
Stromiibertragungsnetz-Betreiber
(unternehmerisch eigenstandig)

NET4GAS

Gasfernleitungsnetz-Betreiber
(Tschechien)
(unternehmerisch eigenstandig)

Interne Dienstleister

DER RWE-KONZERN A



Als grofer europaischer Energieversorger
tragen wir Verantwortung, die weit Gber
unser Unternehmen hinausreicht. Mit unseren
Investitionen in Milliardenhdhe bereiten wir
heute den Weg fir die Energieversorgung der
Zukunft. Menschen brauchen Energie. Und
sie wollen, dass diese Energie sicher, sauber
und bezahlbar ist.

Das ist unsere Kernaufgabe - und dafur
brauchen wir die Akzeptanz der Gesellschaft.
Die Energieversorgung der Zukunft ist wie selten
zuvor Gegenstand der 6ffentlichen Diskussion.
Dabei pragen oft Dogmen den Inhalt und
Uberzogene Emotionen den Ton. RWE halt dem
nachprifbare Fakten und die Kraft verndnftiger
Argumente entgegen. Denn nur mit Ehrlichkeit
und Transparenz kommen wir weiter. Deshalb
reden wir Klartext.
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. Tlatsache ist: Zwei Drittel des
Strompreises in Deutschland
unterliegen dem Einfluss von
Staat und Reqgulierungsbehorde.”

"ﬂl Dr. Hanns-Ferdinand Miiller, Vorstandssprecher der RWE Vertrieb AG
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DER STROMPREIS FUR ENDKUNDEN SETZT SICH
AUS BESCHAFFUNGS- UND VERTRIEBSKOSTEN,
REGULIERTEN NETZENTGELTEN SOWIE STEUERN
UND ABGABEN ZUSAMMEN

AM DEUTSCHEN STROMMARKT HERRSCHT INTENSIVER WETTBEWERB

= Wenn wir unsere Stromproduktion im Groffhandel absetzen, dann zum markt-
Ublichen Preis. Diesen legen nicht wir fest; vielmehr bildet er sich im freien
Wettbewerb auf offenen Markten wie z.B. der Strombdrse EEX.

» Auch im Vertrieb von Strom an Privatkunden herrscht intensiver Wettbewerb.
Einige Discounter konkurrieren sogar mit nicht kostendeckenden Tarifen um
Kunden. Inzwischen kénnen Haushalte unter 900 Anbietern wahlen und deren
Preise und Produkte im Internet vergleichen.

= Den Versorger zu wechseln ist heute ein Kinderspiel. Die Formalitaten Gibernimmt
der neue Anbieter. Laut Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft ist
daher die kumulierte Wechselquote in Deutschland zwischen 2006 und 2009 von
7 auf fast 22 Prozent gestiegen. Eine noch gréfiere Zahl von Kunden hat einen
anderen Tarif ihres bisherigen Versorgers gewahlt.

STAATLICHE EINGRIFFE TREIBEN DIE ENDVERBRAUCHERPREISE NACH OBEN

= Steuern und Abgaben machen in Deutschland (iber 40 Prozent des Strompreises
flr Privatkunden aus. Zudem unterliegen die Netzentgelte der staatlichen
Regulierung. Auf sie entfallen zurzeit 24 Prozent der Stromrechnung.

* Die Kosten fiir Erzeugung, Transport und Vertrieb von Strom sind von 1998, dem
Jahr der Strommarktliberalisierung, bis 2010 um 8 Prozent gestiegen, Steuern und
Abgaben um 131 Prozent.

» Deutschland hat in Europa den zweithdchsten Anteil staatlicher Belastungen am
Strompreis. Nur Danemark bittet die Verbraucher noch starker zur Kasse.

= Verbraucher subventionieren tiber ihre Stromrechnung die erneuerbaren Energien.
Deren Ausbau fiihrt zu stark ansteigenden Belastungen. Die nach dem
Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) zu leistende Abgabe betragt mittlerweile
3.5 Cent je Kilowattstunde. Das sind 1,5 Cent mehr als 2010.

» Kunden der RWE Vertrieb bekommen diese Erhéhung 2011 allerdings nicht in
vollem Umfang zu spiiren. Bei uns kostet die Kilowattstunde nur 0,8 Cent mehr.
Denn im Stromeinkauf haben wir Einsparungen erzielt, die wir direkt an unsere
Kunden weitergeben.

* In den kommenden Jahren werden die EEG-Umlagen weiterhin stark steigen, vor
allem wegen des ungebremsten Ausbaus der Solarenergie. Allein fiir 2012 wird ihr
Volumen auf 21 Milliarden Euro geschatzt. Das ist doppelt so viel wie 2009.



41% DER STROMRECHNUNG VON
HAUSHALTSKUNDEN SIND STEUERN UND
ABGABEN

DURCHSCHNITTLICHE MONATLICHE
STROMRECHNUNG EINES DREI-PERSONEN-
HAUSHALTS (3.500 KWH/JAHR) IN €

24 % Staatlich 41 % Staatlich

regulierte bestimmte
Netzentgelte Steuern und
Abgaben

35% Strombeschaffung,
Vertrieb

Steuern, Abgaben
Il Strombeschaffung, Netzentgelte, Vertrieb
I Strompreis gesamt

Quelle: Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft, 12/2010

DURCH VORAUSSCHAUENDEN STROMEINKAUF VERMEIDEN WIR PREISSPITZEN

= Unsere Vertriebsgesellschaften miissen sich - genauso wie Wettbewerber ohne
eigene Kraftwerke - zu Marktkonditionen mit Strom eindecken. Dabei gilt es,
Risiken durch plétzliche Preisspitzen zu vermeiden. Dies erreichen wir durch

friihzeitige sukzessive Kaufe auf Termin.

= Auch unsere Kunden kdnnen von dieser Absicherungsstrategie profitieren,
beispielsweise indem sie sich fiir den Tarif ,RWE Strom 36max” entscheiden,
der ihnen einen Festpreis fiir 36 Monate garantiert. Nur wenn Steuern oder
staatliche Abgaben erh6ht werden, muss der Kunde mehr bezahlen.
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Wir verbessern unsere CO,-Bilanz.
Und das mit wachsendem Tempo.”

Dr. Jirgen Grofmann, Vorstandsvorsitzender der RWE AG

= RWE hat sich ambitionierte Klimaschut:iziéle gesetzt

= VVon der Strategie zur.Umsetzung: Mit dem Neubau:_'\::/:iin Gas- un
Kohlekraftwerken senken wir Emissionen : :

= Wir investieren Milliarden in erneuerbare Energien




WIR INVESTIEREN MILLIARDEN IN
REGENERATIVE ENERGIEN UND EINEN
KLIMAFREUNDLICHEN KRAFTWERKSPARK

RWE HAT SICH AMBITIONIERTE KLIMASCHUTZZIELE GESETZT

= Alle Welt redet (iber die Bedrohung des Klimas. Das ist gut so - vorausgesetzt,
dass den Worten Taten folgen. Was fiir jeden von uns im Kleinen gilt, trifft auf
Energieversorger wie RWE im Grof3en zu.

= Die Senkung des Kohlendioxid-Ausstofies ist ein Eckpfeiler unserer Strategie. Wir
investieren jedes Jahr Milliardenbetrage, um unseren Kraftwerkspark effizienter
und damit klimafreundlicher zu machen.

= Wo stehen wir heute? Im Jahr 2010 emittierten unsere Kraftwerke 0,73 Tonnen
CO, je erzeugter Megawattstunde Strom. Das sind 8% weniger als im Vorjahr, aber
immer noch viel zu viel.

» Unsere Wettbewerber stofen im Durchschnitt weniger CO, aus als wir. Damit ist
die Richtung fiir uns vorgegeben, zumal mit hohen Emissionen auch hohe
wirtschaftliche Risiken verbunden sind.

= Wir haben ein klares Ziel vor Augen: Unser CO,-Risiko wollen wir bis spatestens
2020 auf das Durchschnittsniveau der Energieversorger in unseren Markten
senken. Wir gehen davon aus, dass der libliche Emissionsfaktor dort 2020 bei etwa
0,45 Tonnen CO, je Megawattstunde liegen wird.

= Im Jahr 2025 sollen 75 Prozent unserer Stromerzeugungskapazitat CO-frei oder
CO,-arm sein - mit folgender Aufteilung: 30 Prozent erneuerbare Energien,

30 Prozent Gaskraftwerke und 15 Prozent Kernenergie.

= Emissionen senken wir aber nicht nur bei uns. Das Kyoto-Protokoll erlaubt uns,
durch Klimaschutzmafinahmen in Entwicklungs- und Schwellenlandern Emissions-
rechte fiir unsere eigenen Anlagen zu erwerben. RWE ist hier weltweit einer der
Vorreiter - mit Giber 120 Projekten in China, Indien, Agypten und vielen anderen
Staaten.

ENERGIEMIX IN DER STROMERZEUGUNG VON RWE:
2025 SOLLEN 75PROZENT DER KAPAZITATEN CO,-FREI ODER CO,-ARM SEIN

Kapazitat Erzeugung

30% \ 15% 20% 20%

25% 30% 35% 25%

Il Kernenergie Gas Hoch effiziente Kohle Erneuerbare Energien




VON DER STRATEGIE ZUR UMSETZUNG: MIT DEM NEUBAU VON GAS- UND
KOHLEKRAFTWERKEN SENKEN WIR EMISSIONEN

= Auf unserem Weg zu einer klimafreundlicheren Stromerzeugung haben wir 2010
bereits wichtige Etappenziele erreicht: Beispielsweise konnten wir neue Gaskraft-
werke in Betrieb nehmen, die in puncto Effizienz und Emissionsvermeidung zu
den besten ihrer Art zahlen.

= Bis Mitte 2014 wollen wir weitere Erzeugungskapazitat von rund 12 Gigawatt in
Betrieb nehmen. Mehr als die Hélfte entfallen auf CO,-freie oder CO,-arme
Technologien.

= Wir investieren in erneuerbare Energien, aber auch in hoch moderne Gas- und
Kohlekraftwerke, die emissionsintensivere Altanlagen aus dem Markt drangen
werden. Die Grafik unten zeigt, um welche Projekte es sich handelt.

= EinschliefSlich der Gaskraftwerke, die 2010 ans Netz gingen, werden die neuen
Anlagen CO,-Einsparungen von schatzungsweise 25 Millionen Tonnen CO,
ermdoglichen. Pro Jahr! Das entspricht einem Viertel der Emissionen aller PKW
auf deutschen Straflen.

STAND DER RWE-KRAFTWERKSPROJEKTE

BN |ingen Gas 876 0,5 ]
BN Neurath Braunkohle 2.100 2,6 O F
B Homm Steinkohle 1.528 2,3 [ BlockDJ3
SE= Staythorpe  Gas 1.650 0,8 [ Block 1.3
=I= Pembroke  Gas 2.188 1,2 | Block 123
== Moerdijk2  Gas 426 04 [ 3
== Claus C Gas 1304 1,1 )
== Eemshaven  Steinkohle/Biomasse ~ 1.560 2,7 B
Denizli Gas 775 0,5 | 3
P §$@0&;®.“° ’1?60 @6\ %@‘b ’LQO) ,19@ ’19\\ ’L\"' ’\9\"’ ’\9\“

WIR INVESTIEREN MILLIARDEN IN ERNEUERBARE ENERGIEN

= Unser Strom soll zunehmend aus regenerativen Quellen stammen. Dafiir werden
wir bis 2013 knapp vier Milliarden Euro einsetzen. Damit sind wir der grofite
deutsche Investor in erneuerbare Energien in Europa.

= Unser Mittelfristziel: Im Jahr 2014 soll unsere auf erneuerbare Energien speziali-
sierte Tochtergesellschaft RWE Innogy Uber 4,5 Gigawatt Erzeugungskapazitat
verfligen, die entweder bereits in Betrieb oder im Bau ist.

= Prioritat hat fiir uns der Bau neuer Windkraftanlagen an Land und im Meer. Im Jahr
2013 wird nordlich von Helgoland unser erster deutscher Offshore-Windpark ans
Netz gehen.
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.Sauber. Sicher. Bezahlbar.
Kernenergie als Partner der
erneuerbaren Energien ist die
beste Losung.”

Prof. Dr. Gerd Jager, Vorstandsmitglied der RWE Power AG

» Kernenergie leistet einen wichtigen Beitrag zu Klimaschutz und Versorgungssicherheit
= Der Weiterbetrieb deutscher Kernkraftwerke hat dimpfenden Einfluss auf den Strompreis

= Immer mehr Lander setzen auf Kernenergie
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FUR KERNENERGIE GIBT ES GUTE ARGUMENTE:
NIEDRIGE ERZEUGUNGSKOSTEN, SICHERE
TECHNIK UND NAHEZU KEINE CO,-EMISSIONEN

KERNENERGIE LEISTET EINEN WICHTIGEN BEITRAG ZU KLIMASCHUTZ UND
VERSORGUNGSSICHERHEIT

» Deutschland hat sich ehrgeizige Klimaschutzziele gesetzt: Die Treibhausgas-
Emissionen sollen so weit gesenkt werden, dass sie 2020 um 40 Prozent unter
dem Niveau von 1990 liegen, 2050 sogar um 80 bis 95 Prozent.

= Ein Schliissel dazu ist der Ausbau der erneuerbaren Energien. Bis 2020 soll ihr
Anteil an der Stromerzeugung 30 Prozent betragen, bis 2050 sogar 80 Prozent.

= All dies geht nicht ohne massive Investitionen: Nach Schatzungen des Bundes-
umweltministeriums werden bis 2020 allein im Stromsektor 100 Milliarden Euro
benétigt.

= Fest steht: Ohne Kernenergie sind die deutschen Klimaschutzziele nicht oder
nur mit unvertretbar hohen Kosten zu erreichen.

DER WEITERBETRIEB DEUTSCHER KERNKRAFTWERKE HAT DAMPFENDEN EINFLUSS
AUF DEN STROMPREIS

= Die deutschen Kernkraftwerke sind weltweit fiihrend in puncto Sicherheit:
Laut Internationaler Energieagentur (IEA) erfillen sie hochste Standards. Die
bestehenden Kraftwerke von RWE geniigen bei vielen Kriterien den heutigen
Anforderungen an Neubauten.

= Wir haben viel getan, um dieses Spitzenniveau zu erreichen und langfristig
zu sichern. Allein am Standort Biblis haben wir in den vergangenen zehn Jahren
1,4 Milliarden Euro investiert und dabei eine Vielzahl sicherheitserh6hender
Maffnahmen umgesetzt.

= Bezahlbarer Strom ist ein wichtiger Standortfaktor fiir die deutsche Industrie
und tragt damit zur Sicherung von Arbeitsplatzen bei.

= Nach einer Studie des Bundesverbandes der Deutschen Industrie (BDI) hat der
weitere Betrieb der deutschen Kernkraftwerke ddampfenden Einfluss auf die
Groffhandelsstrompreise, der im Jahr 2020 (iber 20 Prozent ausmachen kann.
Fiir einen durchschnittlichen Haushalt bedeutet das eine Ersparnis von 90 Euro
pro Jahr.
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MANFRED GULLNER, FORSA

.81 Prozent der deutschen Bevolkerung glauben, dass
man kunftig bei der Energieversorgung nicht vollig
auf Kernenergie verzichten kann. Dieser Anteil ist seit
2005 (59 Prozent) deutlich gestiegen.”

Forsa-Umfrage im Sommer 2010

IMMER MEHR LANDER SETZEN AUF KERNENERGIE

* Den erneuerbaren Energien gehort die Zukunft. Aber was ist, wenn kein Wind
weht und die Sonne nicht scheint?

= Kernenergie ist da, wenn sie gebraucht wird. Sie ist bestens dazu geeignet,
schwankende Stromeinspeisungen aus regenerativen Quellen auszugleichen.
Die deutschen Reaktoren kdnnen innerhalb von 15 Minuten ihre Leistung um
insgesamt 9.600 Megawatt hoch- oder herunterfahren.

= Auch international setzt sich die Erkenntnis durch, dass die Kernenergie einen
wichtigen Beitrag zu Klimaschutz und Versorgungssicherheit leistet. Die USA,
Schweden, die Schweiz und die Niederlande haben die Laufzeit ihrer Kernkraft-
werke deshalb auf 60 Jahre verlangert.

= Lander wie Italien oder Schweden, die vor Jahren den Ausstieg aus der
Kernenergie beschlossen haben, wollen nun sogar neue Anlagen bauen.

= Nach Angaben der Unternehmensberatung Arthur D. Little werden zurzeit
63 Reaktoren weltweit gebaut, fiir weitere 63 sind Vertrdge unterzeichnet und
flr zusatzliche 121 Blocke gibt es schon Standorte.

= Die Endlagerung radioaktiver Abfalle muss endlich geregelt werden. In
Deutschland liegt die Verantwortung hierfiir beim Staat, wahrend die Kosten der
Entsorgung von den Betreibern der Kernkraftwerke getragen werden.

AUS KERNENERGIE STAMMT RUND EIN VIERTEL DES DEUTSCHEN STROMS

Anteile der Energietrager an der Netto-Stromerzeugung in Deutschland 2009

6% 23%
2009: 561 Mrd. kWh'
16% Il Kernenergie
Il Braunkohle
[ Bl Steinkohle
13% Erdgas
\ Erneuerbare Energien
18% 24% 01, Pumpspeicher und Sonstige

1 Vorldufig Quelle: Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft e.V.
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BESCHWERDEBRIEF EINES RWE-KUNDEN

Die Servicequalitat der Energieversorger wird immer wieder infrage gestellt. Kunden dufern ihren Unmut.

BWE Varinab AG
Frotstuhl 7
44137 Dortmund

Dofmund, dén 21.02.2010
Betrefl: 3o kann man mil Kunden nichl umgehen!

Sahr geehna Darmen und Harren,

arm 18, Februar haba ich von RWE mamne Jahesabschlussnechnung erhalien. Mit
ainain falsohem Einzugssiblerstand. Mach & Monaten, 3 Briafen und 5 Telelonalen
war RWE endlich in der Lage, mir @ing kormakte Rechnung 2o steten. Dafir fallen
et astronomssche Mahn- und Inkasse-Eablhen an

Es is? infoch min Skandal!

lch froge mich. Was nbtzl ain Kundenservica, der nichi sslon. sondarn nur mil fle-
sigem Yersatungsautwand auf dke Zahlarcmien von RWE Verteinate zugraden kann®
‘Weshaly Kann der Kundensenica den Mahn- und Inkassovorgang nichl shoppen,
abwaohl RWE und nicht ich fdr die monaielenge Bearbesfungazeil varantworlich wst?
‘Wiesn wardan die Mahn- und Inkassokosten, dia enfach nicht berechhgt sind

zum Schiuss nochmials serdoppeft? Wheso (st ketner der Mitarbeitar sm Kundendiarst
n der Legs. aine komrakie Jahrasabschiussrechnung i mich zu arsielien?

Ich verlange swne sofortspe Kiirung dieses Sachverhaits und die Bestitligung
dass mer keing Zuesatziichen Koston antstahen

Grilia




.Unzufriedene Kunden -
die gibt es auch bei uns.
Aber wir arbeiten daran,
dass es immer weniger werden.”

Achim Stdmeier, Vertriebsvorstand der RWE Vertrieb AG

» Der Kundenservice von RWE wird immer besser - und schneller

= Wir bieten ein breites Produktsortiment und Beratung vor Ort

= Unsere Geschaftskunden profitieren von mafigeschneiderten Angeboten
» Wer Energie sparen will, hat in RWE einen kompetenten Partner
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UNSER SERVICEKONZEPT BERUCKSICHTIGT
VERANDERTE MARKTVERHALTNISSE UND
NEUE KUNDENWUNSCHE

DER KUNDENSERVICE VON RWE WIRD IMMER BESSER - UND SCHNELLER

» Wer auf lange Sicht am Markt bestehen will, muss exzellenten Kundenservice
bieten.

= Wir setzen auf Qualitat und haben viel dafir investiert. Allein 2010 hat
RWE Vertrieb 100 neue Mitarbeiter im Kundendienst eingesetzt. Der TUV Siid hat
uns wiederholt fiir Servicequalitdt und Kundenzufriedenheit ausgezeichnet.

» Kundenanfragen bei RWE Vertrieb werden heute um 25 Prozent schneller
beantwortet als noch vor einem Jahr.

» Anregungen und Kritik nehmen wir ernst: 2010 haben wir einen Kundenbeirat
ins Leben gerufen, der die Wiinsche unserer Privatkunden in Deutschland
aufgreift und Losungskonzepte erarbeitet.

= In GrofAbritannien haben wir 200 Millionen Pfund in neue Abrechnungs- und
Datenmanagementsysteme investiert, um unsere Kunden schneller und
effizienter betreuen zu kénnen.

» Unsere Privatkunden in den Niederlanden kénnen ihre Strom- und Gas-
Abschlagszahlungen (iber das Internet bedarfsgerecht steuern.

WIR BIETEN EIN BREITES PRODUKTSORTIMENT UND BERATUNG VOR ORT

» Unsere Privatkunden kénnen sowohl in Deutschland als auch im Ausland aus
einem breit gefacherten Sortiment das passende Produkt auswahlen. Die
Palette reicht von Festpreis- und Okostromangeboten bis hin zu Online-Tarifen,
beispielsweise der Marke eprimo.

= RWE Vertrieb hat ihre Beratungskapazitaten um 10 Prozent aufgestockt.

» Massiv ausgebaut wurde unsere Prasenz vor Ort: RWE Vertrieb ist heute mit
Uber 70 Energieldaden oder mobilen Info-Standen vertreten. Das sind 30 mehr
als vor zwei Jahren.

» Anrufe bei uns sind kostenlos. Die Wartezeit am Telefon konnten wir in den
vergangenen Jahren um iiber die Halfte verkiirzen. In 93 Prozent der Félle
erreichen unsere Kunden im Erstkontakt einen personlichen Berater von
RWE Vertrieb.
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UNSERE GESCHAFTSKUNDEN PROFITIEREN VON MASSGESCHNEIDERTEN ANGEBOTEN

= Seit 2008 bieten wir unseren Geschaftskunden einen Katalog mafgeschneiderter
Energiedienstleistungen an. Wir informieren (iber Tarife und Giber Moglichkeiten
eines sparsameren Einsatzes von Energie. Auf einer Internetplattform kénnen
unsere Kunden nachverfolgen, wie sich ihr Stromverbrauch im Zeitablauf
entwickelt.

= Darliber hinaus bieten wir unseren Geschaftskunden variable Stromtarife an, die
mitunter wochentlich an aktuelle Entwicklungen an der Strombdrse angepasst
werden.

= Auch fiir jene GroRkunden, die eine stabile Kalkulationsgrundlage benétigen,
haben wir das passende Produkt: lang laufende Stromvertrage, die teilweise bis ins
Jahr 2037 reichen.

» Unseren kommunalen Kunden bieten wir spezielle Partnerschaftskonzepte an.
Inbegriffen ist eine Beratung tiber die Mdglichkeiten zur Verbesserung der
Energieeffizienz in Rathdusern und anderen 6ffentlichen Gebauden.

WER ENERGIE SPAREN WILL, HAT IN RWE EINEN KOMPETENTEN PARTNER

* Energie effizienter nutzen heift, Kosten senken und die Umwelt schonen. Wir
helfen unseren Kunden dabei - und starken damit unsere Position im Vertrieb.

* In unserem Web-Portal www.energiewelt.de geben wir Tipps fir den sparsamen
Umgang mit Strom und Gas. Von seiner Live-Schaltung im Oktober 2009 bis Ende
2010 hatte das Portal bereits 3,5 Millionen Besucher. Ob Gebdudeddammung,
intelligente Zahler (Smart Meter), Hausautomatisierungsdienste (Smart Home),
Warmepumpen, Solarthermie, Kraft-Warme-Kopplung oder energieeffiziente
Maschinen und Gerate - hier ist fiir jeden etwas dabei.

= Die 2009 gegriindete RWE Effizienz GmbH ist mit rund 100 Mitarbeitern unser
Innovationszentrum fiir Energiesparprodukte. Mit ihr sind wir auch Vorreiter auf
dem Gebiet der klimaschonenden Elektromobilitat. Fiir alle, die ihr Auto aufladen,
statt zu tanken, haben wir mit ,RWE Autostrom” bereits heute das passende
Produkt.

WWW.ENERGIEWELT.DE - UNSERE SERVICELEISTUNGEN:

GEBAUDE
MODERNISIEREN

S ENERGIE SPAREN ENERGIEEFFIZIENTER
—=—  IM HAUSHALT i NEUBAU

SOLARENERGIE FINANZIERUNG
KENNENLERNEN ——  UND FORDERMITTEL

HANDWERKER UND
ENERGIEBERATER

>
> 1>
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Junsere Investoren haben uns
ihr Geld anvertraut. Unsere Aufgabe
st es, damit verantwortungsvoll

zu wirtschaften.”

' .

Dr. Rolf Pohlig, Finanzvorstand der RWE AG

= Unsere Kapitalgeber setzen Vertrauen in uns

* Ohne Gewinne kdnnen wir nicht in die Energieversorgung von morgen investieren

» Wir nehmen die Erwartungen unserer Stakeholder ernst

» Unsere Wertschopfung.kommt Mitarbeitern, Aktionaren und der Gesellschaft zugute

-
i

i
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UNSERE INVESTOREN ERWARTEN EINE
ERFOLGREICHE STRATEGIE UND EINE ATTRAKTIVE
DIVIDENDE. DAFUR TRAGEN SIE ZUR FINANZIERUNG
DER ENERGIEVERSORGUNG VON MORGEN BEI

UNSERE KAPITALGEBER SETZEN VERTRAUEN IN UNS

» Energieversorgung erfordert ein langfristig angelegtes Geschaftsmodell:
Wir denken und planen nicht in Jahren, sondern in Jahrzehnten.

= Die von uns erzielten Gewinne ermdglichen eine angemessene Verzinsung des
Kapitals, das die Anteilseigner RWE zur Verfligung stellen.

» Unsere Aktionare verfolgen unterschiedliche Anlagestrategien. Der Aufbau einer
privaten Altersvorsorge spielt bei privaten Investoren eine besonders wichtige
Rolle. Auch institutionelle Anleger, etwa Pensionsfonds oder kommunale Anteils-
eigner, sind eher langfristig orientiert und setzen auf Dividendenkontinuitat.

= Staatliche MafRinahmen, die unsere Ertragslage belasten, treffen letztlich unsere
Eigentiimer. Dies gilt insbesondere fiir die neue Kernbrennstoffsteuer in
Deutschland. Sie wird unser betriebliches Ergebnis durchschnittlich mit 600 bis
700 Millionen Euro pro Jahr belasten - und uns damit Mittel fir Investitionen und
Dividenden entziehen.

OHNE GEWINNE KONNEN WIR NICHT IN DIE ENERGIEVERSORGUNG
VON MORGEN INVESTIEREN

= Gewinne sind die Voraussetzung fiir die Sicherung der Zukunft unseres Unter-
nehmens und seiner Arbeitsplatze. Nur mit guten Ergebnissen und einem soliden
Cash Flow konnen wir Milliarden von Euro in den Umbau unseres Kraftwerksparks
investieren und die Energieversorgung von morgen sicherstellen.

= Wir haben in den vergangenen fiinf Jahren wesentlich mehr in Sachanlagen
investiert als an Aktiondre ausgeschittet. Dies wird auch kiinftig so sein. Damit
schaffen wir die Basis fir die kiinftigen Dividenden und sichern die Arbeits-
platze unserer Mitarbeiter. Auch die Regionen, in denen wir tatig sind,
profitieren davon - ebenso unsere Zuliefererbetriebe.

= Knapp die Halfte der Sachanlageinvestitionen im Jahr 2010 haben wir in
Deutschland getatigt.
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WIR NEHMEN DIE ERWARTUNGEN UNSERER STAKEHOLDER ERNST

= Unser Ziel ist, unternehmerisches Handeln und die Erwartungen unserer
Anspruchsgruppen (Stakeholder) in Einklang miteinander zu bringen. Nur so
konnen wir den langfristigen Unternehmenserfolg sichern und fiir unsere
Aktionare Wert schaffen.

= Wir haben unsere Strategie auf dem Gebiet der Corporate Responsibility (CR) in
zehn Handlungsfelder untergliedert, die aus Sicht unserer Stakeholder die
wichtigsten Herausforderungen fiir RWE beinhalten.

= Seit 2010 hdngt die Vergltung des Vorstands auch davon ab, wie erfolgreich wir
in den CR-Handlungsfeldern sind. Damit ist RWE eines der ersten Unternehmen,
das die Vorstandsvergitung direkt mit dem Erreichen von Nachhaltigkeitszielen
verknupft.

Weitere Informationen: RWE-Nachhaltigkeitsbericht unter
www.rwe.com/verantwortung

UNSERE WERTSCHOPFUNG KOMMT MITARBEITERN, AKTIONAREN
UND DER GESELLSCHAFT ZUGUTE

» RWE wird bis zum Jahr 2013 rund 18 Milliarden Euro investieren.

» Das Geld flieft groftenteils in den Bau neuer Kraftwerke, in erneuerbare
Energien, den Ausbau und die Modernisierung von Stromnetzen sowie in die
Erschliefung neuer Energiequellen.

» Dieses RWE-Konjunkturpaket kommt ganz ohne staatliche Unterstiitzung aus,
sichert Arbeitsplatze und tragt zur Wertschopfung bei: Im Geschéaftsjahr 2010
verblieben rund 16 Milliarden Euro an Wertschopfung, die an Mitarbeiter,
Aktiondre und die Gesellschaft flossen.

INVESTITIONEN IN DIE ERTRAGSKRAFT DES UNTERNEHMENS

in Mio € 2010 2009 2008 2007 2006
Investitionen in

Sachanlagen 6.379 5.913 4.454 4.065 4.494
Nachhaltiges

Nettoergebnis 3.752 3.532 3.367 2.985 2.466
Gewinnausschiittung 1.867" 1.867 2.401 1.689 1.968

1 Vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 20. April 2011
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ARTIKEL IN DER ,,FRANKFURTER RUNDSCHAU” VOM 20. OKTOBER 2010

Gegen die grofen Stromversorger in Deutschland werden immer wieder Vorwiirfe des Missbrauchs von Marktmacht erhoben.

Strom-Oligopol scheffelt Geld

Studie: Milliardenprofit durch Marktmacht

Von Jakob Schiandt

Di: deutschen Stromkinzerne
erwirtschaften trotz Krise Be-
kordgewinne, die weil uber den in
anderen Branchen ublichen Profi-
ten liegen. Dies geht aus einer Stu-
die der Hochschule [ir Technik
und Wirtschaft des Saarlandes
hervor, die der FR mrll‘fl. Die
Autoren Uwe Leprich un
lunker werteten im Auftrag dr.r
Grinen die Geschifisberichte der
drei Konzerne Eon, RWE und En-
BWaus und stellten einen enor-
men Gewinnansticg fest: Allein
2009 fuhren sie zusammen 23
Milliarden Euro Profit ein. Seit
2002 wurden tiber 100 Milliarden
Furo Gewinn ersiclt, in diesem
Feitraum  versichenfachten  sich
die Ertrige

RWE, das die Gewinne der
Stromerzeugung  petrennl  be
nennl, erreicht demnach  edne
Rendite aul das eingesetzie Kapi-
tal (ROCE) von 26,6 Prozent, die
Autoren vermutén dhnliche Be-
trage bei Eon und EnBW, In wett-
bewerbsintensiven Branchen und
im Vergleich mit anderen Dax-
Unternehmen seien zber nur neun
Prozent angemessen, Thr Schluss:
<Der Gewinn allein in diesem
Segment ist um 2.3 Milliarden
Eure zu hoch, RWE verdient pro
abgesetzter  Kilowattstunde 1,1

Cenl 2u viel” Die hohen Renditen
der Enerpieriesen seien insheson-
dere angesichis threr niedrigen
Risiken unangemmessen.

Gritnen- Fraktionschef |
Trittin  und  Vizechefin  Bir
Hohn erklirten gestern, die .ast-
ﬁmmlﬂhm Kapitalrenditen™

nnten nur mit mangelndem
Wettbewerb erklirt werden, .der
jetzt mit einer Laufreitverlange-
der AKWs noch zementiert
", Mehr Wettbewerh bei der
Stromerzeugung. 50 die beiden
Griinen-Politiker, wiirde de facto
#u nicdrigeren Preisen fithren.

Dieser Ansicht sind auch Ver:
braucherschiiteer  und  Wetthe-
werbshiiter. justus Haucap, Chef
der Monopalkommission, sagte
der FR: .Die enormen Gewinne
iiberraschen nicht. Es gibl keinen
Ekmmﬁhipm [!;':rhﬁdh.'u

E ieerzeugung in Deut
hnd,nel.l;ig WHrﬂl:gd:.tE‘.l‘t die Lauf-
weitverlingerung fir die Kernkrall
noch einmal verfestigt,” Mittel-
fristig konne ein Ausbau der
Grenzkuppelstellen dafur sorgen,
dass der Druck auf die Renditen
durch Slrnnﬂmpnﬂ&muhmn.

Holger Krawinkel, Energicex-
perte E Bundesverbands der
Verbraucherzentralen, sagtes , Der
Wettbewerb auf dem deutschen
Stromerseugungsmarkt st elne
Farce.” Die Energiericsen verfig-

Jahren, L Dhas ist 'mrullum wuf Ver
sagen der Politik surickeufihren,
die nicht ausreichend fr Wetthe-
werb gesorgt hat." Nach Einschir-
zung der Landesbank Baden-
Witrttemberg sind  die  hohen
Gewinne der Jahre 2009 und auch
2010 teils daraonf surdckeufihren.
dass der Strom zu hohen Preisen
bis ru drei Jahre vorher verkaufi
wurﬁe. Ab 2013 missten zudem
teure Verschmutzungsrechte

kauft werden, das werde die

winne weiter driicken. Die BﬁrrL
senkurse  waren  zuletrr  stark

Eine Besonderheit ist den Au-
wren bei Fon aufgefallen: Der
Ditsseldorfer  Konzern  erwirt-
schafte einen grofien Tell seiner
Gewinne  mit  Spekulationsge-
schiiften im Derivatehandel, deren
Volwmen nicht mit Absicherungs-
peschiiften au erkliren sei. Die
Bundesregierung milsse migliche
Risiken analysieren und Konse-
quenzen ziehen, um dem nichs-
ten Casino vorzubeugen. Ein

Ean- verteidigte  das
Handelsgeschaft. Es in Euro-
pa wesentlich gro Enetrgie-

Handelshiuser, das Engagement
sei solide und der Vergleich mit
Finanzjongleuren wollig unange-
bracht”.



~Marktmacht? Europa hat
funktionierende Stromborsen
- Deutschland die wichtigste.”

Stefan Judisch, Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der RWE Supply & Trading GmbH

= Strompreise an den Grofhandelsmarkten bilden sich transparent nach Angebot
und Nachfrage

» Grenzkosten bestimmen den Kraftwerkseinsatz

* Es gibt keine Belege fiir Manipulationen am deutschen Strom-Gro[Shandelsmarkt
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WIR STELLEN UNS AUS UBERZEUGUNG DEM
WETTBEWERB, WEIL ER UNSER WACHSTUM
BEFLUGELT UND WIR DURCH LEISTUNG AM
MARKT DIE DIVIDENDE FUR UNSERE AKTIONARE
VERDIENEN

STROMPREISE AN DEN GROSSHANDELSMARKTEN BILDEN SICH TRANSPARENT NACH
ANGEBOT UND NACHFRAGE

= Strom ist ein ganz besonderes Produkt. Es ist vollstandig homogen und kann
auf vielfdltige Weise erzeugt werden. Weil Strom kaum lagerbar ist, muss er genau
in dem Moment hergestellt werden, in dem er nachgefragt wird; nicht zu viel und
nicht zu wenig.

» Die Stromnachfrage schwankt im Sekundentakt. Sie hangt von vielen Faktoren ab,
beispielsweise der Tages- und Jahreszeit, dem Wetter oder der Konjunktur. Bei
Industriebetrieben ist die Auslastung der Produktionsstatten ausschlaggebend,
bei Privathaushalten sind es eher die Temperaturen.

* An einzelnen Tagen sind extreme Preisschwankungen an den Strombdrsen zu
beobachten. Ein solcher Tag war der 6. Dezember 2010 (siehe Grafik unten).
Wetterbedingt standen die Windrader still, und die von Schnee bedeckten
Solaranlagen produzierten auch keinen Strom. Im Tagesverlauf hat sich der
Strompreis zunachst verdoppelt, dann verdreifacht und spater wieder mehr als
halbiert.

= Es gibt nur wenige Produkte, die so hohe kurzfristige Preisausschlage aufweisen.

= Wegen der grofen Schwankungen nutzen Stromerzeuger, Weiterverteiler und
Grofverbraucher Terminmarkte zur preislichen Absicherung.

STUNDENPREISE FUR STROM IM DEUTSCHEN SPOTHANDEL AM 6. DEZEMBER 2010

in €/MWh
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Quelle: RWE Supply & Trading
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GRENZKOSTEN BESTIMMEN DEN KRAFTWERKSEINSATZ

» Die Stromnachfrage wird von einer Vielzahl von Kraftwerksbetreibern gedeckt.
Der Einsatz der Anlagen erfolgt streng 6konomisch nach Mafgabe der
kurzfristigen variablen Kosten (Grenzkosten). Diese setzen sich im Wesentlichen
aus zwei Komponenten zusammen: den Kosten fiir Brennstoffe wie Kohle oder
Gas und den Kosten fiir das Recht, Kohlendioxid zu emittieren.

Die Kraftwerke werden bei kurzfristig steigender Nachfrage in der Reihenfolge
ihrer Grenzkosten zugeschaltet. Das heift, je kostenglinstiger eine Anlage
produziert, desto friiher wird ihre Leistung abgerufen.

Strom aus erneuerbaren Energien wie Windkraft und Photovoltaik hat Vorrang
im Stromnetz. Das ist vom Gesetzgeber so vorgeschrieben. Danach kommen
Laufwasser- und Kernkraftwerke zum Zuge, die niedrige Grenzkosten haben.
Es folgen Kohle- und Gaskraftwerke, in Spitzenzeiten auch Olkraftwerke.

Die Grenzkosten desjenigen Kraftwerks, das gerade noch bendtigt wird, um
die aktuelle Stromnachfrage zu decken und damit die Netzstabilitat zu sichern,
bestimmen den Preis fiir die jeweilige Stunde an der Strombdrse. Dieser Preis
gilt dann auch fir alle anderen Kraftwerke. Anlagen, deren Grenzkosten unter
dem Stundenpreis liegen, produzieren Strom. Die anderen nicht.

Liegen die Grenzkosten unter dem erzielbaren Strompreis, verdient der
Kraftwerksbetreiber eine Marge. Mit dieser Marge muss er seine Fixkosten
decken, beispielsweise den Personalaufwand und die Abschreibungen. Nur wenn
es gelingt, Uber die Gesamtlaufzeit eines Kraftwerks mehr Marge zu verdienen,
als die Fixkosten ausmachen, zahlen sich Investitionen in neue Anlagen aus.

ES GIBT KEINE BELEGE FUR MANIPULATIONEN AM DEUTSCHEN
STROM-GROSSHANDELSMARKT

= Der deutsche Stromerzeugungsmarkt zeichnet sich durch eine Vielzahl von
Anbietern und intensiven Wettbewerb aus. Von allen Strommarkten in der EU
weist der deutsche die geringste Marktkonzentration aus, sowohl bei der
Erzeugung als auch beim Vertrieb. Dies hat eine Studie der Beratungsfirma
Capgemini vom November 2010 ergeben.

= In Deutschland wurden 2010 rund 5.500 Terawattstunden Strom elektronisch
gehandelt, so viel wie nirgendwo sonst in Europa. Diese Liquiditat ist ein Beweis
flr die hohe Transparenz des Marktplatzes und das Vertrauen, das ihm die
Handler entgegenbringen.

* Rund 270 Unternehmen aus 22 Landern sind an der Energiebdrse EEX aktiv.
Dort und im auferborslichen Handel wird der Strom sechs- bis siebenmal
umgeschlagen, bevor er an deutsche Endverbraucher geliefert wird. Dies dient
der wirtschaftlichen Optimierung und dem Risikotransfer zwischen Erzeugern,
Vertriebsgesellschaften und GroRkunden.

» Der deutsche Strom-Groffhandelspreis bewegt sich seit Jahren im europaischen
Mittelfeld. Weder die EU-Kommission noch das Bundeskartellamt noch die
Handelsiiberwachungsstelle bei der EEX haben jemals Marktmanipulationen am
deutschen Strom-Gro[Shandelsmarkt festgestellt.
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ENERGIEGIGANTEN UNTER ARTENSCHUTZ?
RWE BLOCKIERT INNOVATIONEN!
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. Wer uns Schwerfalligkeit
vorwirft, der ignoriert,
was wir wirklich bewegen.”

Dr. Nina Skorupska, Chief Technical Officer, Essent N.V., Niederlande

v A

* Unsere Forschungs- und Entwicklungsarbeit dient vor allem dem:
= RWE ist Pionier auf dem Gebiet der Elektromobilitat
= Wir machen Netze intelligent und sichern damit die Stromv. r§org
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INNOVATIONEN SIND FUR UNS DER SCHLUSSEL
ZU EINER RESSOURCEN SCHONENDEN,
KLIMAFREUNDLICHEN UND INTELLIGENTEN
ENERGIEVERSORGUNG VON MORGEN

UNSERE FORSCHUNGS- UND ENTWICKLUNGSARBEIT DIENT VOR ALLEM DEM KLIMASCHUTZ

= Wir wollen die Stromerzeugung aus fossilen Energietragern effizienter und
sauberer machen. Hier liegt der Schwerpunkt von Forschung und Entwicklung
(F&E) bei RWE.

= In unserem Innovationszentrum Kohle nahe Koéln arbeiten wir an Technologien
zur Reduktion und Umwandlung von CO,. Uber 100 Millionen Euro wollen wir
dafiir insgesamt einsetzen.

= Auch GrofAprojekte mit Partnern kommen fiir uns in Frage. Ein Beispiel ist die
2009 gestartete Desertec-Initiative, in der wir Griindungsmitglied sind. Sie soll
die Rahmenbedingungen fiir Investitionen entwickeln, die erforderlich sind, um
Europa, den Nahen Osten und Nordafrika in groRem Umfang mit Sonnen- und
Windenergie zu versorgen.

» Mit unserer niederldandischen Tochter Essent sind wir bereits flihrend bei der
Zufeuerung von Biomasse in Kohlekraftwerken.

AUSGEWAHLTE INNOVATIONSPROJEKTE

CO,-Abtrennung Elektromobilitat Algenzucht Stromspeicherung
im Kohlekraftwerk mit Kohlendioxid durch Druckluft

Smart Metering Desertec Projekt ECOdrei Nutzung von CO,
fiiir volle Transparenz Sahara-Strom fir energieeffizientes fiir chemische

beim Stromverbrauch fiir Europa Wohnen Zwischenprodukte

Weitere Informationen: www.rwe.com/innovationen
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RWE IST PIONIER AUF DEM GEBIET DER ELEKTROMOBILITAT

* RWE bringt CO,-freien Strom auf die Strafle. Unser grofites Pilotprojekt
verwirklichen wir in unserer Kernregion Rhein-Ruhr: Bis Mitte 2011 soll es in
Dortmund, Essen und Milheim eine flaichendeckende Ladeinfrastruktur geben,
damit Elektroautos bei uns Strom ,tanken” kénnen. Ein weiteres Pilotprojekt
fihren wir in Nord-Brabant (Niederlande) durch.

» RWE bietet Autostrom an, der zu 100 Prozent aus regenerativen Quellen stammt
und damit COfrei ist.

= Uber 500 Ladepunkte haben wir schon in Deutschland eingerichtet - und es
werden immer mehr. Bereits 20 Stadtwerke haben Kooperationsvertrage mit uns
geschlossen, damit wir sie mit Ladesaulen und Elektroautos ausstatten.

= Seit Oktober 2010 bieten wir die ersten Serien-Elektrofahrzeuge an:
Interessenten kénnen den Mitsubishi i-MiEV sowie die baugleichen Varianten
von Citroén und Peugeot im sogenannten ,e-Drive”-Paket mit Ladestationen fiir
zuhause bestellen - und Okostrom dazu.

Weitere Informationen: www.rwe-mobility.com

WIR MACHEN NETZE INTELLIGENT UND SICHERN DAMIT DIE STROMVERSORGUNG VON MORGEN

= Die Energielandschaft verdndert sich rasant. Nicht nur GrofRkraftwerke produ-
zieren Strom, sondern auch unzahlige dezentrale Solaranlagen, Windrader und
Biomasse-Minikraftwerke.

Im Energienetz missen zu jedem Zeitpunkt Einspeisung und Verbrauch im Gleich-
gewicht sein, damit die Netzspannung stabil bleibt. Das zu gewahrleisten, ist
eine anspruchsvolle Aufgabe. Deshalb brauchen wir neben flexiblen Kraftwerken
neue, intelligente Netze, mit denen die schwankenden Energiestrome besser
gesteuert werden kénnen.

RWE hat in dem vom Bundeswirtschaftsministerium geférderten Projekt

.Netze fur die Stromversorgung der Zukunft” eine fiihrende Rolle Gbernommen.
Gemeinsam mit Partnern entwickeln wir Konzepte fiir die Anpassung unserer
Netze an die Versorgungsaufgaben der Zukunft.

Flexibilitat ist eine Schlliisselkompetenz in der Energiewelt von morgen. Auch
unsere Kunden miissen und wollen flexibel agieren. RWE bietet seit Januar 2011
zeitvariable Tarife an, die den Kunden Einsparungen durch tageszeitabhangige
Verbrauchssteuerung ermoglichen.

Weitere Informationen: www.rwe.com/innovationen
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ONLINE-PORTAL ZUM THEMA KLIMASCHUTZ. © KLIMARETTER.INFO

Protestaktion gegen die Investitionspolitik von RWE wegen eines angeblich zu geringen Engagements bei den erneuerbaren Energien.

'KLIMARETTER.

Politik Energie Protest Wirtschaft Mobilitit Forschung Umwelt Leben

Wirtschaft: Hintergrund

RWE bremst Erneuerbare aus

Der Energiekonzern RWE will Vorstandschef Jiirgen Groffmann
zufolge keine weiteren Investitionen fiir erneuerbare Energien
locker machen. Der Konzern sel durch Brennelementesteuer
und Atomfonds zu stark belastet. Dagegen helilit es in einer
neuen Griinen-Studie, der Konzern fahre seit zooz
Milliardengewinne ein und kassiere zu hohe Preise von seinen
Stromkunden.

Von Johanna Treblin

Der Atomriese RWE will seine Investitionen in erneuerbare Energien
einfrieren. Im Magazin srrrn machte Vorstandschef Jiirgen GroBmann
indirekt die Brennelementesteuer verantwortlich, auberdem die Abgaben fiir
den Fonds fiir Erneuerbare, in den die vier groflen Energiekonzerne einzahlen
miissen.
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,Eine Zahl sagt mehr als

1.000 Worte: Wir investieren jedes
Jahr mehr als eine Milliarde Euro
in die erneuerbaren Energien.”

Prof. Dr. Fritz Vahrenholt, Vorsitzender der Geschaftsfiihrung der RWE Innogy GmbH

» Von Bremsen kann keine Rede sein: RWE gehort zu den Schrittmachern
beim Ausbau der erneuerbaren Energien

= Wir investieren mit Augenmaf} und einem klaren Fokus
= Unsere Projekte zeigen, dass wir Grofes bewegen
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DIE ERNEUERBAREN ENERGIEN GEHOREN ZU
DEN WICHTIGSTEN WACHSTUMFELDERN VON RWE;
HIER WOLLEN WIR MARKTFUHRER WERDEN

VON BREMSEN KANN KEINE REDE SEIN: RWE GEHORT ZU DEN SCHRITTMACHERN BEIM
AUSBAU DER ERNEUERBAREN ENERGIEN

= RWE ist in in den vergangenen Jahren zu einem der wichtigsten Akteure auf
dem Gebiet der erneuerbaren Energien geworden. Federfiihrend ist dabei unsere
2008 gegriindete Gesellschaft RWE Innogy, die bereits heute mehr als
1.200 Mitarbeiter beschaftigt.

* RWE Innogy ist der grofte deutsche Investor in erneuerbare Energien innerhalb
Europas. Seit 2008 hat das Unternehmen seine Erzeugungsleistung mehr als
verdoppelt: Ende 2010 waren Kapazitaten in Hohe von 3,4 Gigawatt in Betrieb
oder im Bau. Weitere 18,2 Gigawatt sind in der Entwicklung.

» Regionale Schwerpunkte der Aktivitaten von RWE Innogy sind die
RWE-Kernmarkte Deutschland, GrofSbritannien, Niederlande und Polen. Dariiber
hinaus sind wir in Spanien, Frankreich und Italien aktiv.

WIR INVESTIEREN MIT AUGENMASS UND EINEM KLAREN FOKUS

= RWE hat sich ein ambitioniertes Ziel gesetzt: Im Jahr 2025 sollen die
erneuerbaren Energien 30% unserer Stromerzeugungskapazitdt ausmachen.

= RWE Innogy investiert in nahezu alle erneuerbaren Energien: Windkraft an Land
und im Meer, Wasserkraft, Biomasse und Solarthermie. Unsere Anlagen bauen wir
an den Standorten Europas, die dafiir am besten geeignet sind.

» Photovoltaik spielt in unseren Planungen keine Rolle, weil hier die
CO,-Vermeidungskosten viel zu hoch sind: Sie betragen bis zu 400 Euro pro
eingesparter Tonne CO,. Bei Windanlagen an Land liegen sie in der
Groflenordnung von 80 Euro.
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UNSERE PROJEKTE ZEIGEN, DASS WIR GROSSES BEWEGEN

* Im vergangenen Jahr sind wir beim Ausbau der erneuerbaren Energien mit
grofen Schritten vorangekommen.

= Anfang 2010 erhielten wir griines Licht fiir die Entwicklung der britischen
Offshore-Windprojekte Atlantic Array und Dogger Bank. Atlantic Array wird Uber
eine Erzeugungsleistung von bis zu 1,5 Gigawatt verfligen und Dogger Bank, an
dem RWE Innogy mit 25 Prozent beteiligt ist, Gber rund 9 Gigawatt.

» Im Marz starteten wir den Bau einer Grofanlage zur Pelletierung von Holz im
US-Bundesstaat Georgia. Mit einer jahrlichen Produktion von 750.000 Tonnen
wird die Fabrik weltweit eine der groffiten und modernsten ihrer Art sein.

= Ebenfalls 2010 griindete RWE Innogy ein Joint Venture fiir den Bau und Betrieb
des britischen Offshore-Windparks Gwynt y Mor. Wir halten 60 Prozent daran.
Die Stadtwerke Minchen sind mit 30 Prozent beteiligt, Siemens mit 10 Prozent.
Die Investitionssumme fiir Gwynt y Mor betragt mehr als zwei Milliarden Euro.

= Auflerdem gaben wir den Startschuss fiir den Bau unseres ersten deutschen
Offshore-Windparks. Er tragt den Namen ,,Nordsee Ost”, liegt etwa 35 Kilometer
nordlich von Helgoland und soll 2013 fertig gestellt sein. Rund eine Milliarde
Euro geben wir dafir aus.

= Dariiber hinaus haben wir 2010 in Italien und Polen neue Onshore-Windparks in
Betrieb genommen. Das Solarthermieprojekt Andasol in Spanien, an dem wir
beteiligt sind, ist nahezu fertiggestellt.

* Unsere Projekte sprechen fiir sich. Sie sind teilweise so gro[3, dass nur ein grofies
Unternehmen wie RWE sie umsetzen kann.

UNSERE PROJEKTE AUF DEM GEBIET DER ERNEUERBAREN ENERGIEN
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Mochten Sie noch mehr erfahren
Uber RWE und die Energiewirtschaft?

Dann besuchen Sie unsere Internetseite:
WWW.rwe.com
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BRIEF DES VORSTANDSVORSITZENDEN

%AL Turtloccs ok Grteote e, lfeslinns

«Klartext reden” ist das Motto des diesjahrigen Geschaftsberichts. Sind Energieversorger Abzocker?

Sind sie unflexibel und bremsen den Fortschritt? Ist ihnen Umwelt- und Klimaschutz egal? Kaum ein
Tag vergeht, an dem nicht Zeitungen oder das Fernsehen Vorwiirfe gegen die Energiewirtschaft er-
heben. Auch aus so manchem personlichen Gesprach mit Kunden, Politikern oder Verbandsvertretern
kennen wir bei RWE solche Anschuldigungen. Zu Beginn dieses Berichts greifen wir die beliebtesten
Vorurteile Gber Versorger wie RWE auf und stellen ihnen Fakten gegeniiber. Die sprechen fiir uns -
denken wir. Aber: Lesen und urteilen Sie selbst.

Klartext diirfen Sie von uns auch erwarten, wenn wir Ihnen (ber die Lage des Unternehmens berich-
ten. Fakt ist: Die energiewirtschaftlichen Rahmenbedingungen haben sich erheblich verschlechtert.
Und zwar so grundlegend, dass der von uns eingeschlagene Weg zur Kostensenkung und Effizienz-
steigerung nicht ausreichen wird. Es ist nicht zu leugnen: Die See fiir RWE wird rauer. Auf das
abgelaufene Geschaftsjahr hat das noch keinen Einfluss. Ganz im Gegenteil - und das ist die gute
Nachricht: 2010 war das erfolgreichste Geschaftsjahr in der Geschichte Ihrer RWE. Das betriebliche
Ergebnis war mit 7,7 Mrd. € so hoch wie nie zuvor. Gegeniiber 2009 hat es sich um 8% verbessert.
Das nachhaltige Nettoergebnis konnten wir um 6% auf 3,8 Mrd. € steigern. Damit lagen wir sogar
etwas lber unseren eigenen Erwartungen.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss — Weitere Informationen

Erfolgsfaktor Nr.1 war einmal mehr die deutsche Stromerzeugung. Hier konnten wir weiter zulegen,

obwohl die Strommarktpreise deutlich unter dem Niveau vor Ausbruch der Wirtschaftskrise lagen.
Dies verdanken wir unserer Absicherungsstrategie: Wir verkaufen unseren Strom grundsatzlich nahe-
zu vollstandig auf Termin, und zwar bis zu drei Jahre vor Lieferung. Die Erzeugung fiir 2010 hatten
wir daher teilweise noch zu den hohen Marktpreisen vor 2009 abgesetzt. Mageblich fiir den
Ergebnisanstieg war auch, dass wir den 2009 erworbenen niederlandischen Energieversorger Essent
erstmals ganzjdhrig in unserem Zahlenwerk beriicksichtigt haben. Die Entwicklung bei Essent verlief
erfreulich. Inzwischen ist die Integration des Unternehmens in den Konzern abgeschlossen.

RWE zahlt zu den fiinf grofiten Energieversorgern in Europa. Diese Position haben wir durch den
Kauf von Essent untermauert. Doch Gréfe ist kein Selbstzweck: Wir nutzen unsere Starke, um dauer-
haft Werte zu schaffen. Dies tun wir insbesondere mit unserem laufenden Kraftwerks-Erneuerungs-
programm. Wir hatten uns zum Ziel gesetzt, neue Gas- und Kohlekraftwerke mit einer Gesamtleistung
von 12 Gigawatt in Betrieb zu nehmen. Im zuriickliegenden Geschéftsjahr konnten wir die ersten
Grofanlagen fertigstellen: unsere Gaskraftwerke in Lingen und Staythorpe. Mit Wirkungsgraden von
58% und mehr gehoren sie technisch gesehen zur Weltspitze - dementsprechend niedrig fallen ihr
Ressourcenverbrauch und ihr CO,-Aussto[} aus. Auch bei den erneuerbaren Energien haben wir unse-
ren Wachstumskurs fortgesetzt. Hier verfolgen wir eine Vielzahl von Projekten. Sie alle zu erwdhnen,
wiirde den Rahmen dieses Briefes sprengen. Hervorgehoben sei hier nur, dass wir 2010 den Start-
schuss fiir den Bau unseres ersten deutschen Offshore-Windparks gegeben haben.
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Doch wir investieren nicht nur in Stromerzeugung. Einen wesentlichen Teil der Mittel setzen wir fir
den Erhalt und die Modernisierung der Netzinfrastruktur ein, fiir neue Gaspipelines und -speicher
sowie fiir den Ausbau unserer Gas- und Olférderung. Auch hier sind wir 2010 gut vorangekommen.

Sie sehen, das abgelaufene Geschaftsjahr war sehr erfolgreich. Und an diesem Erfolg sollen Sie, liebe
Aktionare, selbstverstandlich angemessen beteiligt werden. Vorstand und Aufsichtsrat der RWE AG
werden der Hauptversammlung im April eine Dividende von 3,50 € je Aktie vorschlagen. Gemessen
am Jahresschlusskurs unserer Stammaktie ist das eine Dividendenrendite von 7%. Damit gehéren wir
im DAX zur Spitzengruppe.

Von der Vergangenheit zur Zukunft. Unsere mittelfristigen Ziele, die wir lhnen im Februar 2010
genannt hatten, kénnen wir nicht aufrechterhalten. Die Griinde dafiir liegen leider nicht in unserem
Einflussbereich. Wir hatten uns vorgenommen, das betriebliche Ergebnis und das nachhaltige Netto-
ergebnis im Zeitraum von 2008 bis 2012 um durchschnittlich ca. 5% pro Jahr zu steigern. Auferdem
wollten wir 2013 bei diesen beiden Ergebnisgrofien und beim EBITDA (iber dem Niveau von 2009
abschlieflen. Heute wissen wir, dass die wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen

das nicht erlauben. Seien Sie versichert: Darliber sind meine Vorstandskollegen und ich genauso
enttauscht wie Sie.

Was sind die Hintergriinde fiir diese nicht vorhersehbare Entwicklung? Welche Folgen hat sie?

Im Oktober hat der Deutsche Bundestag die Einflihrung einer Steuer auf Kernbrennstoffe beschlos-
sen. Die Abgabe ist auf sechs Jahre befristet. Sie wird unser betriebliches Ergebnis im Zeitraum von
2011 bis 2016 mit durchschnittlich 600 bis 700 Mio. € pro Jahr belasten. Dariiber haben wir Sie
bereits informiert. Die Kernbrennstoffsteuer ist ein Beleg dafiir, dass von verlasslichen energiepoliti-
schen Rahmenbedingungen kaum noch die Rede sein kann. Wir halten die Abgabe fiir rechtlich frag-
wiirdig und erwagen, gegen sie zu klagen. Es gab aber auch gute Nachrichten: Damit meine ich die
Verldngerung der Laufzeiten deutscher Kernkraftwerke, fiir die ich mich personlich - gemeinsam mit
anderen - besonders engagiert habe. Allerdings erbringen wir als Betreiber dafiir Gegenleistungen,
insbesondere in Form hoher Einzahlungen in einen staatlichen Férderfonds fiir erneuerbare Energien.
Hinzu kommen die Mittel, die wir fiir die Nachriistung der Anlagen einsetzen missen. Alles in allem
sind wir in den kommenden Jahren zunédchst mit erheblichen Belastungen konfrontiert, wahrend die
finanziellen Vorteile der Laufzeitverldangerung erst sehr viel spater zum Tragen kommen werden.

Unginstiger als erwartet sind auch die energiewirtschaftlichen Rahmenbedingungen. Schauen wir
zundchst auf die Strom-GrofRhandelspreise: Seit 2009 stagnieren sie auf niedrigem Niveau. Und das,
obwobhl sich Energierohstoffe wie Kohle und Ol wieder verteuert haben. Gleichzeitig hat sich die
Stromnachfrage erholt - in Deutschland kdénnte sie bereits 2011 wieder so hoch sein wie vor der Wirt-
schaftskrise. Warum schlagt sich das nicht in den Preisen am Strommarkt nieder? Um diese Frage zu
beantworten, miissen wir zunachst einen Blick auf die Entwicklung der Stromerzeugungskapazitdten
werfen. Zuletzt sind sie deutlich gestiegen - und werden dies auf mittlere Sicht weiter tun.
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Zurzeit sind in Deutschland Kohle- und Gaskraftwerke mit einer Gesamtleistung von liber 12 Gigawatt
im Bau. Zudem expandieren die erneuerbaren Energien in Rekordtempo, vor allem die Solarenergie:
Ende 2009 lag ihre Kapazitat in Deutschland bei knapp 10 Gigawatt. Ein Jahr spater waren es schon
17 Gigawatt mit weiter steigender Tendenz. Die hoch subventionierten Photovoltaikanlagen produzie-
ren Strom vor allem in Spitzenlastzeiten, namlich tagsiiber, wenn der Energieverbrauch in Industrie,
Gewerbe und Handel hoch ist. Ihr Ausbau geht daher besonders zulasten von Gas- und Steinkohle-
kraftwerken, die bisher typischerweise genau in diesen Tageszeiten zum Einsatz kamen. Viele Markt-
teilnehmer sehen deshalb bereits Uberkapazititen und die Notwendigkeit von Kraftwerksstilllegungen
groferen Umfangs. Dies mag erklaren, warum der Aufwértstrend am Strom-Terminmarkt auf sich
warten lasst.

Es ist aber eine Milchmadchenrechnung, wenn man Gigawattzahlen einfach zusammenzéhlt. Klar ist,
wenn der Wind weht und die Sonne scheint, wird deutlich mehr Strom aus erneuerbaren Energien pro-
duziert. Allerdings sind solche Wetterbedingungen in Deutschland nicht die Regel, vor allem nicht im
Winter. Stehen in Spitzenbedarfszeiten weder Wind- noch Solarenergie zur Verfligung, miissen Kohle-
und Gaskraftwerke und auch die Kernenergie in die Bresche springen. Dann sind schon heute extreme
Preisausschldge zu beobachten - oftmals von einer zur anderen Stunde. Wir kdnnen also keineswegs
auf fossil befeuerte Kraftwerke verzichten - vor allem nicht auf flexible Anlagen, deren Leistung schnell
gedrosselt und wieder hochgefahren werden kann. Ohne diese Versorgungssicherheit kommen weder
Industrie- noch Privatkunden aus. Genau diese Sicherheit und Flexibilitdt sind es, die unsere neu
gebauten bzw. im Bau befindlichen Anlagen auszeichnen. Wir brauchen als Unternehmen, aber auch
fur unsere Volkswirtschaft insgesamt ein ausgewogenes Erzeugungsportfolio. Daher habe ich keinen
Zweifel daran, dass sich unser Kraftwerks-Investitionsprogramm auszahlen wird.

Nicht nur in der Stromerzeugung, auch im Gasgeschaft sind die Rahmenbedingungen schwieriger
geworden. Zuletzt wurde Europa mit Gas , iberschwemmt”. Ein Grund ist die vermehrte Férderung
von Schiefergas in den USA. Die Vereinigten Staaten entwickeln sich vom Gasimporteur zum Gas-
exporteur. Mit der Folge, dass nun mehr Importgas fiir Europa bereitsteht. Hinzu kommt die zuneh-
mende Bedeutung liquider Handelsmarkte in Europa. Dies stellt einen Mechanismus infrage, der jahr-
zehntelang fiir stabile Rahmenbedingungen sorgte: die Koppelung der Gas- an die Olpreise. Wenn
Gasversorger wie RWE mit Produzenten wie Gazprom oder Statoil langfristige Liefervertrage abschlos-
sen, dann hiufig solche mit Olpreisbindung. Inzwischen wird Gas aber zunehmend an liquiden Spot-
markten gehandelt, bei denen Ol keinen unmittelbaren Preiseinfluss hat. Die Notierungen an diesen
Markten liegen seit 2009 deutlich unter den 6lindexierten Preisen. Vor allem im Geschaft mit unseren
Grofkunden kénnen wir teilweise nicht mehr unsere Einkaufskosten decken. Das zeigt sich in erheb-
lichen Ergebnisbelastungen im Gas-Midstream-Geschaft der RWE Supply & Trading.

Was haben wir unternommen? Unsere Langfristvertrage mit Gaslieferanten sehen die Méglichkeit
planmafiger und auferplanmafiger Revisionsverhandlungen unserer Einkaufspreise vor. Von dieser
Méglichkeit haben wir konsequent und friihzeitig Gebrauch gemacht. Unser Ziel sind Anpassungen
der Lieferkonditionen, die einen wirtschaftlichen Weiterverkauf des Gases erlauben. Sollten die
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Gesprdche in eine Sackgasse geraten, werden Ublicherweise Schiedsverfahren eingeleitet. Dies ist
zum Teil auch bereits geschehen. Die Ergebnisse der Revisionen werden grofenteils erst 2012 oder
2013 vorliegen. Sie werden mafgeblich dafiir sein, wie sich die Ertragslage in unserem Gas-Mid-
stream-Geschaft entwickelt. Wir sind iberzeugt, gute Argumente zu haben.

So viel zu den Griinden, warum wir unsere Ergebniserwartungen nach unten schrauben missen.
Trotzdem sehe ich keinen Grund zum Pessimismus. Wie erfolgreich ein Unternehmen ist, beweist sich
gerade in schwierigen Zeiten. Wir schauen nicht zuriick. Wir krempeln die Armel hoch und haben
deshalb bereits ein ganzes Biindel an Mafinahmen in die Wege geleitet. Dies arbeiten wir Schritt fiir
Schritt ab. Wir werden lhnen die Mafinahmen in diesem Bericht noch im Detail vorstellen.

Unser neuer Ausblick auf die Ertragslage der kommenden Jahre beriicksichtigt alle Belastungen, die
ich gerade beschrieben habe. Wir prognostizieren fiir 2011 beim Ergebnis vor Zinsen, Steuern und
Abschreibungen - kurz: EBITDA - einen Riickgang um ca. 15%. Das betriebliche Ergebnis, das die
Abschreibungen enthalt, wird um ca. 20% nachgeben. Der etwas starkere Riickgang ergibt sich
daraus, dass unsere hohen Investitionen zu steigenden Abschreibungen fiihren. Wir befinden uns
inmitten der grofiten Wachstumsoffensive der RWE-Geschichte und werden 2011 und danach weitere
Kraftwerke in Betrieb nehmen.

Flr das nachhaltige Nettoergebnis, an dem sich lhre Dividende orientiert, erwarten wir ein Minus von
ca. 30%. Auch mittelfristig bleibt unser Ausblick verhalten. Im Jahr 2013, wenn uns keine kostenfreien
Emissionsrechte mehr zugeteilt werden, werden sich das EBITDA und das betriebliche Ergebnis in einer
Grofenordnung von 8 bzw. 5 Mrd. € bewegen. Fir das nachhaltige Nettoergebnis erwarten wir einen
Wert von ca. 2 Mrd. €. An unserer Ausschiittungsquote von 50 bis 60% halten wir fest. Ihnen, unseren
Aktionaren, kommt also auch zukiinftig mindestens die Halfte unseres nachhaltigen Nettogewinns
zugute. Damit bleibt die RWE-Aktie - trotz vieler Belastungen - ein attraktiver Dividendentitel.

Ebenfalls von Bestand ist unsere strategische Ausrichtung: Die Modernisierung unseres Kraftwerks-
parks setzen wir entschlossen fort. Klimaschutz und Ressourcenschonung stehen dabei weiterhin ganz
oben auf unserer Agenda. Daher bleibt auch der Ausbau der erneuerbaren Energien ein Eckpfeiler
unserer Strategie. Ein weiteres Wachstumsfeld ist die Ol- und Gasférderung unserer Tochter RWE Dea.
Gleichzeitig wollen wir uns breiter und internationaler aufstellen. Dafiir brauchen wir eine starke
Bilanz. Ein Maf3stab fiir unsere finanzielle Soliditat ist das Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA,
der sogenannte Verschuldungsfaktor. Wir orientieren uns hier an einer Obergrenze von 3,0. Fiir das
abgelaufene Geschéftsjahr lag der Wert bei 2,8. Wegen des erwarteten Ergebnisriickgangs im laufen-
den Jahr werden wir diese Marke allerdings zunachst tberschreiten. Um unseren Verschuldungsfaktor
mittelfristig wieder unter unsere Obergrenze zuriickzufiihren, priifen wir derzeit Verkaufe von Betei-
ligungen und Unternehmensteilen. Bis 2013 wollen wir damit Erl6se von bis zu 8 Mrd. € erzielen. Die
Ergebniseffekte aus moglichen Verkdaufen haben wir in unserer Prognose pauschal berticksichtigt.
Unser Investitionsprogramm mit einem Gesamtvolumen von 28 Mrd. €, das wir uns fiir den Zeitraum
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von 2010 bis 2013 vorgenommen hatten, kiirzen wir um ca. 3 Mrd. €. Fiir 2011 und die beiden Folge-
jahre bleiben damit rund 18 Mrd. €. Alle wichtigen Projekte im Kraftwerks- und im Netzausbau bleiben
von Kiirzungen unberiihrt, weniger dringliche Vorhaben werden dagegen verschoben. Erganzt wird
unser Mafinahmenpaket durch eine Ausweitung unseres Programms zur Effizienzsteigerung und
Kostensenkung. Bis 2012 wollen wir zusatzlich 200 Mio. € nachhaltig einsparen.

Sie sehen: Wir rlisten uns fir schwierigere Zeiten. Diese erfordern besondere Leistungen, nicht zuletzt
von unseren Mitarbeitern. Dass wir heute auf das starkste Geschaftsjahr in der Geschichte von RWE
zuriickblicken, ist vor allem ihr Verdienst. Dafiir danke ich ihnen herzlich, auch im Namen meiner
Vorstandskollegen. Mit vereinten Kraften werden wir auch die vor uns liegenden Herausforderungen
meistern. Wenn man auf einem Gipfel steht, geht es zunéchst in jeder Richtung bergab. Somit gilt es,
neue Gipfel zu erreichen. Dieses Ziel haben wir fest vor Augen.

Liebe Investoren, begleiten Sie uns auf diesem Weg. Wir alle arbeiten hart daran, dass RWE fiir Sie
ein attraktives Investment bleibt - Tag fiir Tag.

Mit freundlichem Gruf}

Fpe et

Dr. Jirgen GrofSmann
Vorstandsvorsitzender der RWE AG

Essen, 11. Februar 2011
PS: Wer Briefe schreibt, bekommt auch gern selbst Post. Haben Sie Anregungen oder Kritik - etwa zu

unserem Motto ,Klartext reden”? Oder fehlen Ihnen noch Informationen? Dann schreiben Sie uns an
klartextreden @ rwe.com. RWE und ich persdnlich freuen uns auf lhre Antwort.
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2010 IN KURZE.

JANUAR

RWE Innogy erhélt Zuschlag fiir
weitere Offshore-Windprojekte
in GrofAbritannien

Im Rahmen einer Ausschreibung erteilt
uns die britische Regierung die Geneh-
migung zur Entwicklung der Projekte
Atlantic Array und Dogger Bank. Atlantic
Array mit einer Leistung von 1,5 Gigawatt
werden wir zunachst allein entwickeln.
Bei Dogger Bank sind wir mit 25% an
einem Konsortium beteiligt, das
Kapazitdten in Hohe von 9 Gigawatt
anstrebt.

APRIL
Hochmodernes Gaskraftwerk in
Lingen startet Stromproduktion

Die Anlage wird im Beisein des heutigen
Bundesprasidenten Christian Wulff in
Betrieb genommen. Sie verfiigt iiber eine
Leistung von 876 Megawatt und zahlt
mit einem Wirkungsgrad von nahezu
60% zur Weltspitze in puncto Effizienz.
Rund 500 Mio. € haben wir dafiir inves-
tiert.

JUNI

RWE Innogy griindet Joint
Venture zum Bau und Betrieb des
Offshore-Windparks Gwynt y Mor

Unsere Partner sind die Stadtwerke
Miinchen und Siemens. Sie haben einen
Anteil von 30 bzw. 10% an dem
Gemeinschaftsunternehmen. Der Wind-
park Gwynt y M6r mit 160 Turbinen und
einer Gesamtleistung von 576 Megawatt
entsteht vor der Kiiste von Nordwales.
Er soll 2014 fertiggestellt sein. Das
Investitionsvolumen summiert sich auf
Uiber 2 Mrd. €.

MARZ
RWE beginnt mit dem Bau eines
Pelletwerkes in den USA

Die Anlage zur Pelletierung von Holz
entsteht im Bundesstaat Georgia. Mit
einer jahrlichen Produktion von

750.000 Tonnen wird sie die weltweit
grofite und modernste ihrer Art sein.
Wir wollen die Pellets sowohl in reinen
Biomassekraftwerken als auch gemein-
sam mit Steinkohle verfeuern. Die Fabrik
soll 2011 die Produktion aufnehmen.

APRIL
RWE beschlieft Bau eines
Gaskraftwerks in der Turkei

Die Anlage mit einer Kapazitat von

775 Megawatt wird in Denizli im Westen
des Landes entstehen. Eigentiimer ist
ein Joint Venture, an dem RWE 70% halt
und das tirkische Energieunternehmen
Turcas 30%. Das Investitionsvolumen
veranschlagen wir auf 500 Mio. €. Das
Kraftwerk soll 2013 den kommerziellen
Betrieb aufnehmen.

Jull

Griines Licht fiir grédte Einzel-
investition in der Geschichte von
RWE Dea

Mit dem Olminister von Agypten und
Partnerunternehmen unterzeichnen wir
einen Vertrag liber die Entwicklung von
Gasfeldern in zwei Mittelmeer-Konzes-
sionen. In den kommenden zwei Jahr-
zehnten will RWE Dea 3,6 Mrd. US$ dafiir
einsetzen. Wir sind mit rund 40% an dem
Projekt beteiligt. Die Forderung soll bis
Ende 2014 aufgenommen werden.
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SEPTEMBER
RWE begibt erstmals Hybrid-
anleihe

Mit einem Volumen von 1,75 Mrd. € ist
unsere Emission die grofite dieser Art,
die je in Europa von einem Industrie-
unternehmen vorgenommen wurde.
Sie stoft bei Investoren auf grofles
Interesse. Hybridanleihen sind eine
Mischform von Eigen- und Fremd-
kapitalfinanzierung. Im Insolvenzfall
werden sie erst nach allen anderen
Schuldtiteln bedient.

SEPTEMBER
Reorganisation des Geschafts in
Deutschland und in Osteuropa

RWE beschlief3t, das deutsche Ver-
triebs- und Verteilnetzgeschaft zum

1. Januar 2011 in der RWE Rheinland
Westfalen Netz AG zu biindeln.

Diese firmiert nun unter dem Namen
RWE Deutschland AG. Festgelegt wird
auch die Griindung der RWE East, s.r.o.
mit Sitz in Prag, die ab 2011 unsere
Landesgesellschaften in Zentralost-
europa und der Turkei fuhrt.

OKTOBER

Deutscher Bundestag beschliefit
Kernbrennstoffsteuer und ldngere
Laufzeit fiir Kernkraftwerke

Die neue Abgabe ist bis Ende 2016
befristet. Dem Bund sollen dadurch
2,3 Mrd. € pro Jahr zufliefen. Wir
behalten uns vor, rechtlich gegen die
Steuer vorzugehen. Eine ebenfalls
beschlossene Anpassung des Atom-
gesetzes hat zur Folge, dass deutsche
Kernkraftwerke durchschnittlich zwolf
Jahre langer laufen kénnen. Im Gegen-
zug leisten die Betreiber der Anlagen
Zahlungen in einen Fonds, aus dem u.a.
der Ausbau der erneuerbaren Energien
gefordert werden soll.

NOVEMBER
Britisches Gaskraftwerk in Betrieb
genommen

Ende November ist die hoch effiziente
Anlage am Standort Staythorpe (Notting-
hamshire) erstmals mit allen vier Blocken
am Netz. Sie verfligt liber eine Gesamt-
leistung von 1.650 Megawatt. Das reicht
aus, um fast zwei Millionen Wohnhauser
mit Strom zu versorgen. Das Investitions-
volumen betrug rund 800 Mio. €.

DEZEMBER
Vertrag zur Verauferung von
Thyssengas unterzeichnet

Kaufer des Unternehmens, in dem unser
deutsches Gasfernleitungsnetz zusam-
mengefasst ist, sind vom australischen
Finanzdienstleister Macquarie verwaltete
Infrastrukturfonds. Thyssengas transpor-
tiert jahrlich fast 10 Mrd. m? Erdgas
durch Leitungen mit einer Gesamtlange
von 4.100 Kilometern. Wir hatten uns
gegeniiber der EU-Kommission zum
Verkauf der Gesellschaft verpflichtet.
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Aktiondre deutscher Unternehmen konnten mit dem Boérsenjahr 2010 insgesamt zufrieden sein.
Mit einem Plus von 16% war der DAX der Index mit der zweitbesten Performance in Europa.
Inhaber von RWE-Aktien hatten weniger Grund zur Freude: Unsere Stamme schlossen das Jahr mit
einem Minus von 23 %. Besonders die neue Kernbrennstoffsteuer in Deutschland und niedrige
Grof8handelspreise fir Strom und Gas dampften die Kursentwicklung - denn durch sie haben sich
unsere mittelfristigen Ertragsperspektiven verschlechtert.

Performance der RWE-Stammaktie und der Indizes DAX 30 und Dow Jones STOXX Utilities
in % (Wochendurchschnittswerte)
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RWE-Aktien deutlich schwéacher als der DAX. Fiir den deutschen Aktienmarkt war 2010 ein gutes
Jahr: Der Leitindex DAX kletterte von 5.957 auf 6.914 Punkte, was einem Plus von 16 % entspricht.
Im internationalen Vergleich ist dies ein Spitzenwert - den Dow Jones EURO STOXX 50 etwa hat der
DAX deutlich geschlagen: Das Marktbarometer der Euro-Zone gab 2010 um 3% nach. Dabei hatte
das Jahr auch fiir den DAX schlecht begonnen. Den Ausschlag dafiir gab die Krise bei den griechi-
schen Staatsfinanzen. Die drohende Zahlungsunfahigkeit des Landes und die hohen Haushaltsdefi-
zite weiterer Staaten der Euro-Zone ndhrten Zweifel an der Stabilitat der Wahrungsunion. Dank eines
Rettungsschirms der EU beruhigte sich die Lage wieder. Im Jahresverlauf pragte die robuste Konjunk-
tur zunehmend das Geschehen am Aktienmarkt. Gerade in Deutschland hellte sich die Stimmung der
Anleger immer mehr auf, da sich hier die Wirtschaft besonders dynamisch entwickelte.
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Monats-Hochst- und -Tiefstkurse der RWE-Stammaktie 2010
in€
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Weniger erfreulich war das Borsenjahr fiir RWE-Aktionare. Unsere Stamme schlossen Ende 2010 mit
49,89 €, die Vorziige mit 47,99 €. Fiir das Gesamtjahr ergibt sich daraus eine Performance (Rendite
aus Kursveranderung und Dividende) von -23 bzw. -18%. Die Kursentwicklung spiegelt wider, dass
sich unsere mittelfristigen Ertragsperspektiven verschlechtert haben. Das ist Folge einer ungiinstigen
Entwicklung der GroRhandelspreise fiir Strom und Gas, aber auch der ab 2011 erhobenen Kernbrenn-
stoffsteuer in Deutschland. Die neue Abgabe trug mafigeblich dazu bei, dass die RWE-Titel auch
weit hinter dem europdischen Versorgerindex Dow Jones STOXX Utilities (-5%) zuriickblieben. Nach-
dem Anfang Juni Regierungspldne zur Einfiihrung der Kernbrennstoffsteuer bekannt wurden, liefen
die Kurse des Branchenindex und von RWE stark auseinander: Der Dow Jones STOXX Utilities legte

in den knapp sieben Monaten bis Jahresende um 7% zu, wahrend unsere Stammaktien um 14%

nachgaben.
Performance der RWE-Aktien und wichtiger Indizes bis Ende 2010 1 Jahr 5 Jahre 10 Jahre
in % p.a.
RWE-Stammaktie -22,5 0,4 4,5
RWE-Vorzugsaktie -18,3 3,1 8,1
DAX 30 16,1 5.0 0,7
Dow Jones EURO STOXX 50 -2,8 -1.9 -2,7
Dow Jones STOXX 50 3.1 -1,9 -2,8
Dow Jones STOXX 600 11,6 0,5 -0,1
Dow Jones STOXX Utilities -4,5 2,0 4,0
REXP! 4,0 4,3 5,1

1 Index fiir Staatspapiere am deutschen Rentenmarkt
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RWE-Aktien im Langfristvergleich besser als der DAX. Trotz der schwachen Performance 2010 haben
RWE-Aktien eine solide Langfristrendite erbracht: Wer vor zehn Jahren 10.000 € fiir den Kauf unserer
Stamme einsetzte und die Dividenden reinvestierte, verfliigte zum 31. Dezember 2010 Gber 15.538 €.
Bei einer Geldanlage in Vorzugsaktien hatte sich der Depotwert sogar auf 21.861 € erhdht. Dies
entspricht einer durchschnittlichen Jahresrendite von 4,5 bzw. 8,1%. Damit gehdrten RWE-Aktien im
vergangenen Jahrzehnt, das von zwei Boérsenkrisen liberschattet war, zu den erfolgreichsten deut-
schen Titeln. Zum Vergleich: Der DAX ist in diesem Zeitraum nur um durchschnittlich 0,7 % pro Jahr
gestiegen. Aus 10.000 € waren 10.747 € geworden.

Dividendenvorschlag von 3,50 € fiir 2010. Aufsichtsrat und Vorstand der RWE AG werden der
Hauptversammlung am 20. April 2011 fir das Geschaftsjahr 2010 eine Dividende von 3,50 € je Aktie
vorschlagen. Bezogen auf das nachhaltige Nettoergebnis betrdgt die Ausschittungsquote 50%.
Legt man die Jahresschlusskurse unserer Stamm- und Vorzugsaktien zugrunde, ergibt sich eine Divi-
dendenrendite von 7,0 bzw. 7,3%. Damit nehmen wir im DAX eine Spitzenposition ein.

Kennzahlen der RWE-Aktien’ 2010 2009 2008 2007 2006
Ergebnis je Aktie € 6,20 6,70 4,75 4,74 6,84
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 7,03 6,63 6,25 5,29 4,38
Cash Flow aus laufender
Geschaftstatigkeit je Aktie € 10,31 9,94 16,44 10,82 12,06
Dividende je Aktie € 3,50? 3,50 4,50 3,15 3,50
Ausschiittung Mio. € 1.8672 1.867 2.401 1.689 1.968
Ausschiittungsquote® % 50 53 71 57 80
Dividendenrendite der Stammaktie* % 7.0 5,2 7.1 3,3 4,2
Dividendenrendite der Vorzugsaktie* % 7.3 5,6 8,4 3,8 4,9
Borsenkurse der Stammaktie
Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 49,89 67,96 63,70 96,00 83,50
Hochstkurs € 68,96 68,58 100,64 97,90 89,85
Tiefstkurs € 47,96 46,52 52,53 74,72 61,56
Borsenkurse der Vorzugsaktie
Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 47,99 62,29 53,61 83,07 72,00
Hochstkurs € 62,52 62,65 84,39 86,00 73,91
Tiefstkurs € 44,51 41,75 37,46 66,33 54,18
Zahl der in Umlauf befindlichen Aktien
(Jahresdurchschnitt) Tsd. Stiick 533.559 533.132 538.364 562.373 562.374
Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 28,0 38,0 35,4 53,5 46,5

1 Bezogen auf die jahresdurchschnittliche Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien

2 Dividendenvorschlag fiir das Geschéftsjahr 2010 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 20. April 2011

3 Die Ausschiittungsquote berechnet sich anhand der jeweiligen Ausschiittung in Mio. €, dividiert durch das nachhaltige Nettoergebnis in Mio. €.
4 Die Dividendenrendite berechnet sich anhand der jeweiligen Dividende je Aktie in €, dividiert durch den jeweiligen Jahresschlusskurs in €.
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Aktiondrsstruktur der RWE AG'

1% Belegschaftsaktionare 16% RW Energie-Beteiligungsgesellschaft 80% Institutionelle Aktiondre:
36% Deutschland

12% USA/Kanada

11% Grofbritannien/Irland
17 % Kontinentaleuropa
14 % Privataktiondre ohne Deutschland
4% Sonstige Lander

5% Eigene Aktien

3% BlackRock Financial Management

61% Sonstige institutionelle Aktionare

1 Die Prozentangaben beziehen sich auf den Anteil am gezeichneten Kapital.
Quellen: Aktiondrsstrukturerhebung und Mitteilungen nach dem deutschen Wertpapierhandelsgesetz (WpHG); Stand: Ende 2010

Breit gestreute internationale Aktionarsbasis. Ende 2010 befanden sich von den insgesamt

562,4 Millionen RWE-Aktien 80% im Eigentum institutioneller Anteilseigner, 15% im Eigentum von
Privatanlegern (inkl. Belegschaftsaktiondre) und 5% im Bestand der RWE AG. Gegenliber dem Vorjahr
hat sich damit keine Verdnderung ergeben. Institutionelle Anleger in Deutschland besitzen 36% des
Aktienkapitals (Vorjahr: 36 %), in Nordamerika, GrofAbritannien und Irland zusammen 23 % (29 %)

und in Kontinentaleuropa ohne Deutschland 17 % (13 %). Gropter Einzelaktionar ist mit 16% die

RW Energie-Beteiligungsgesellschaft, in der im Wesentlichen kommunale Anteile gebiindelt sind.
Auferhalb Deutschlands halt der US-amerikanische Vermdgensverwalter BlackRock Financial Manage-
ment mit ca. 3% die groite RWE-Position. Etwa 1% der Aktien befinden sich im Eigentum der RWE-
Belegschaft. 2010 nahmen 26.279 Mitarbeiter - das entspricht 59% aller Bezugsberechtigten - an
unserem Belegschaftsaktienprogramm teil und zeichneten insgesamt 558.000 Aktien. Uber das Pro-
gramm ermdglichen wir unseren Mitarbeitern an deutschen Standorten, RWE-Aktien zu vergiinstigten
Konditionen zu beziehen. Im Berichtsjahr haben wir dafiir 5,8 Mio. € aufgewendet. Der Anteil der
RWE-Stammaktien in Streubesitz (Free Float), den die Deutsche Borse bei der Indexgewichtung
zugrunde legt, betrug zum Jahresende 80%.

Borsenkiirzel der RWE-Aktien Stammaktien Vorzugsaktien
Reuters RWEG.DE (Xetra) RWEGpr.DE (Xetra)

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

RWE GR (Frankfurt) RWE3 GR (Frankfurt)
Wertpapier-Kennnummer Deutschland 703712 703714
ISIN DE0007037129 DE0007037145

USA CUSIP No. (ADR) 74975E303 -
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RWE an Borsen in Deutschland und den USA gehandelt. RWE-Aktien werden in Deutschland an den
Borsenplatzen Frankfurt am Main und Disseldorf sowie (iber die elektronische Handelsplattform Xetra
gehandelt. Sie sind auferdem im Freiverkehr in Berlin, Bremen, Hamburg, Hannover, Miinchen und
Stuttgart erhaltlich. Auferhalb Deutschlands ist RWE in den Vereinigten Staaten (iber ein sogenanntes
Level-1-ADR-Programm im Freiverkehr vertreten. Gehandelt werden dort aber nicht unsere Aktien,
sondern American Depository Receipts (ADRs). Bei ADRs handelt es sich um Aktienzertifikate, die von
US-amerikanischen Depotbanken ausgegeben werden und eine bestimmte Anzahl hinterlegter Aktien
eines auslandischen Unternehmens reprasentieren. Bis Ende Dezember 2010 waren unsere Titel auch
an der Schweizer Borse SIX Swiss Exchange in Ziirich notiert. Da die Handelsumsatze dort sehr gering
waren, haben wir uns fiir ein Delisting entschieden.

Entwicklung des fiinfjahrigen Credit Default Swap (CDS) fiir RWE und des CDS-Index iTraxx Europe
in Basispunkten (Wochendurchschnittswerte)
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RWE weiterhin mit hoher Bonitat am Kapitalmarkt. Der Markt fiir Unternehmensanleihen war 2010
von gegenlaufigen Entwicklungen gepragt: Einerseits lagen die Interbanken-Zinssatze im Euro-Raum
auf aufergewdhnlich niedrigem Niveau. Andererseits fiihrte die Griechenlandkrise dazu, dass Anleihe-
Emittenten hohere Risikoaufschlage auf diese Satze zahlen mussten. Verteuert hat sich auch die
Absicherung von Kreditrisiken iber Credit Default Swaps (CDS). Der Index iTraxx Europe, gebildet aus
den CDS-Preisen von 125 grofen europaischen Unternehmen, stieg in der ersten Jahreshilfte von

75 auf Gber 130 Basispunkte, ehe er wieder etwas nachgab. Ende 2010 lag er knapp tiber der
100-Punkte-Marke. Fiinfjahrige CDS fiir RWE kletterten im Jahresverlauf von 45 auf Giber 80 Basis-
punkte. Im Vergleich zu anderen Industrieunternehmen notieren sie aber nach wie vor verhaltnis-
mafig niedrig - ein Beleg fiir die hohe Bonitdt von RWE.




1.0 LAGEBERICHT

WORAN SIE UNSEREN ERFOLG MESSEN KONNEN.

EBITDA

Prognose fiir 2010: Anstieg um 5 bis 10%
\/ Ist 2010: Anstieg um 12% auf 10,3 Mrd. €
Prognose fiir 2011: Riickgang um ca. 15%

BETRIEBLICHES ERGEBNIS

Prognose fiir 2010: Anstieg um ca. 5%
\/ Ist 2010: Anstieg um 8% auf 7,7 Mrd. €
Prognose fiir 2011: Riickgang um ca. 20%

NACHHALTIGES NETTOERGEBNIS

Prognose fiir 2010: Anstieg um ca. 5%
\/ Ist 2010: Anstieg um 6% auf 3,8 Mrd. €
Prognose fiir 2011: Riickgang um ca. 30%

DIVIDENDE

Prognose fiir 2010: Ausschiittungsquote von 50 bis 60% des
nachhaltigen Nettoergebnisses
\/ Ist 2010: Ausschittungsquote von 50%
(Dividendenvorschlag: 3,50 € je Aktie)
Prognose fiir 2011: Ausschiittungsquote von 50 bis 60% des
nachhaltigen Nettoergebnisses

EFFIZIENZSTEIGERUNG

Prognose fiir 2010: 700 Mio. € gegeniiber 2006
\/ Ist 2010: 700 Mio. € gegeniiber 2006
Prognose fiir 2011: 900 Mio. € gegeniiber 2006
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1.1

STRATEGIE UND STRUKTUR

RWE zahlt zu den finf fiihrenden Strom- und Gasanbietern in Europa. Diese Position wollen wir
festigen. Allerdings ist absehbar, dass das Marktumfeld schwierig bleiben wird: Der Wettbewerb
wird intensiver, die Anspriiche unserer Kunden an Service und Produktvielfalt steigen; regulatori-
sche Eingriffe verandern bestehende Geschaftsmodelle; zugleich beobachten wir niedrige Preise
an den Groffhandelsmarkten fir Strom und Gas. Wir stellen uns diesen Herausforderungen, indem
wir innovative Produkte und Dienstleistungen entwickeln und weiterhin in eine zukunftsfahige,
umweltfreundliche Energieversorgung investieren.

Gewaltige Herausforderungen fiir Energieversorger. Energieversorgung ist ein langfristig angelegtes

Geschaftsmodell. Investitionen in Kraftwerke, Netze und Rohstoffférderung werden nicht nur fir

Jahre, sondern fir Jahrzehnte geplant. Unsere Strategie baut folglich auf fundamentalen Trends auf.

Allerdings sind die europaischen Energiemarkte im Wandel begriffen, der eine Anpassung der

Geschaftsmodelle der Versorger erfordert. Dieser Wandel ist charakterisiert durch:

= anspruchsvolle Ziele der Europdischen Union zur Minderung der Treibhausgas-Emissionen, die
dazu fiihren, dass CO,-intensive Erzeugungstechnologien zunehmend durch klimaschonende ersetzt
werden

= einen enormen Bedarf an Investitionen in die Energieinfrastruktur, vor allem in den Umbau der
Stromerzeugung in Richtung erneuerbare Energien und die dadurch notwendige Modernisierung
und Erweiterung der Netzinfrastruktur

= die zunehmende Notwendigkeit eines kurzfristig variablen Kraftwerkseinsatzes, bedingt durch den
Ausbau der erneuerbaren Energien und deren stark schwankende Stromeinspeisung

= das Zusammenwachsen regionaler Markte durch zunehmenden internationalen Handel und den
Ausbau der grenziiberschreitenden Transportkapazitaten

= die wachsende politische Einflussnahme auf die Angebotsstruktur und die Preisbildung an den
Energiemarkten sowie vermehrte Widerstande in der Bevolkerung gegen Infrastrukturprojekte wie
den Bau von Erzeugungsanlagen, Netzen oder CO,-Speichern

= unerwartete Strukturbriiche auf Markten, z.B. die seit 2009 beobachtbare Abkopplung der Gaspreise
an den Groffhandelsmarkten von denen in dlindexierten Liefervertragen.

Prasenz auf allen Wertschopfungsstufen bietet Stabilitat. Ein herausforderndes Umfeld wie dieses
bietet schlagkraftigen und breit aufgestellten Marktteilnehmern neue Chancen. Wir haben die oben
skizzierten Trends bereits friihzeitig erkannt. Das Fundament unseres heutigen und zukiinftigen Er-
folgs ist unser starkes integriertes Geschaftsmodell mit hohen Wertbeitrdgen. Wir decken alle wesent-
lichen Stufen der Wertschépfungskette im Energiesektor ab: Beim Strom z.B. sind wir nicht nur Erzeu-
ger, sondern auch Héandler, Netzbetreiber und Vertriebsunternehmen. Auch im Gasgeschaft haben wir
alle Wertschépfungsstufen besetzt - vom Bohrloch bis zum Endkunden. Mit dieser Struktur kdnnen wir
Marktschwankungen in einzelnen Bereichen flexibel ausgleichen.
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Klimaschutz im Zentrum unserer Strategie. Langfristig kdnnen wir nur dann erfolgreich sein, wenn
es uns gelingt, Energie bezahlbar, sicher und umweltfreundlich bereitzustellen. Eines unserer vorran-
gigen strategischen Ziele ist daher die Senkung des Kohlendioxid-Ausstofes. Es gibt die Richtung
vor bei der Modernisierung und Erweiterung unseres Stromerzeugungsportfolios. Darliber hinaus
leisten wir mit umfangreichen Investitionen in Netze und Pipelines unseren Beitrag zur verlasslichen
Verfligbarkeit von Strom und Gas. Ein weiterer Eckpfeiler unserer Strategie ist der Ausbau der Gas-
und Olférderung. Auferdem wollen wir unsere Aktivitaten stirker regional diversifizieren. In den
kommenden Jahren werden die folgenden Leitlinien unser Handeln bestimmen:

= Verbesserung der CO,-Emissionsbilanz: Unser laufendes Kraftwerks-Neubauprogramm, das sich im
letzten Drittel der Realisierungsphase befindet, wird einen wesentlichen Beitrag zur Reduzierung
unserer CO,-Emissionen leisten. Der Umbau unseres Erzeugungsportfolios ist damit aber nicht
abgeschlossen. Langfristig wollen wir es durch weitere hoch moderne Gas-und-Dampfturbinen-An-
lagen erganzen, deren Last schnell variiert werden kann und die deshalb die erneuerbaren Energien
ideal erganzen. Auch die 2010 beschlossene Verlangerung der Laufzeiten von deutschen Kernkraft-
werken hilft uns bei der Einsparung von CO,. Unser langfristiges Emissionsminderungsziel orientiert
sich an den durchschnittlichen Kohlendioxid-Emissionen je erzeugter Megawattstunde (MWh)
Strom. Mit physischen und finanziellen Mafinahmen wollen wir unser CO,-Risiko bis spatestens
2020 auf das Durchschnittsniveau der Wettbewerber in unseren Markten senken. Wir gehen davon
aus, dass der libliche Emissionsfaktor in diesen Markten 2020 bei etwa 0,45 Tonnen CO, je MWh
liegen wird. Zum Vergleich: RWE emittierte im zuriickliegenden Geschaftsjahr 0,73 Tonnen je MWh
(2009: 0,80 Tonnen je MWh).

= Wertsteigerndes Wachstum durch Ausbau der erneuerbaren Energien: RWE Innogy wird die
Stromerzeugungskapazitaten auf Basis regenerativer Energien stark erhéhen. Bis 2014 sollen
4,5 Gigawatt (GW) in Bau oder Betrieb sein. Wegen Investitionskiirzungen und Projektverzdgerun-
gen kénnen wir dieses Ziel nicht - wie zundchst geplant - bereits 2012 erreichen. Wir konzentrieren
uns auf den Bau neuer Windkraftanlagen an Land und im Meer. Dariiber hinaus investieren wir in
Strom- und Warmeerzeugung aus Biomasse und prifen den Bau neuer Wasserkraftwerke. Auch auf
dem Gebiet der Solarthermie sind wir aktiv, allerdings nur in kleinem Mafstab.

= Ausbau der Upstream-Position: Unsere jihrliche Gas- und Olproduktion wollen wir bis 2016 auf
rund 70 Mio. Barrel Oliquivalente steigern. Damit wiirden wir mehr als doppelt so viel Gas und Ol
fordern wie im abgelaufenen Geschaftsjahr. Wir wollten dieses Ziel urspriinglich bereits 2015 er-
reichen, kommen aber nicht ganz so schnell voran wie erwartet. Hauptursachen sind Investitions-
kiirzungen und Verzégerungen bei Genehmigungsverfahren.

= Stdrkere internationale Diversifikation: Angesichts steigender Standortrisiken wird eine breite
regionale Aufstellung unseres Unternehmens immer wichtiger. Unsere Wachstumsinvestitionen
tatigen wir bereits zu mehr als zwei Dritteln auferhalb Deutschlands. Der Anteil unserer auslan-
dischen Aktivitaten am betrieblichen Konzernergebnis lag 2010 bei rund einem Viertel. Er soll
mittelfristig deutlich steigen.
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Von der Strategie zur Umsetzung: Das gro[ite Investitionsprogramm in der Geschichte von RWE.
Wichtigster Baustein unserer Strategie sind Investitionen in Kraftwerke und Netze. Im zuriickliegen-
den Geschéftsjahr konnten wir bereits zwei hoch moderne Gaskraftwerke in Betrieb nehmen, eines
in Lingen mit 876 MW und eines in Staythorpe (Grofbritannien) mit 1.650 MW. Bis Mitte 2014 wollen
wir weitere Erzeugungskapazitat von rund 12 GW in Betrieb nehmen. Mehr als die Halfte davon ent-
fallen auf CO,-freie oder CO,-arme Technologien. Wir finanzieren unsere Investitionen grofenteils
durch die Ergebnisbeitrdge aus unserem Erzeugungs- und Netzgeschaft. Allerdings erwarten wir ab
2011 erhebliche Ertragseinbuflen aus der Einfiihrung der Kernbrennstoffsteuer in Deutschland. Auch
das anhaltend niedrige Preisniveau an den Grofhandelsmarkten fiir Strom und Gas wird unser Ergeb-
nis belasten. Dies zwingt uns zu Ausgabenkirzungen. Urspriinglich hatten wir vor, im Zeitraum von
2010 bis 2013 insgesamt 28 Mrd. € in Sachanlagen zu investieren. Inzwischen planen wir ein Ziel-
volumen von rund 25 Mrd. € bzw. von etwa 18 Mrd. € im Zeitraum von 2011 bis 2013. Damit ist
unser Investitionsprogramm aber weiterhin das mit Abstand gréfite in der Geschichte von RWE.

Von rund 18 Mrd. € Sachinvestitionen zwischen 2011 und 2013 entfallen rund
12 Mrd. € auf Wachstums- und Ersatzinvestitionen, davon:

~28% Hoch effiziente ~44% CO,freie und CO,-arme
Kohleverstromung Technologien

Erneuerbare Energien, Gaskraftwerke

Il Steinkohle-/Braunkohlekraftwerke

~28Y9 i i
28% Sonstige Netze, Midstream, Gas- und Olférderung, sonstige Einzelprojekte

Neben Kraftwerken und Netzen steht der Ausbau unserer Gas- und Olférderung im Zentrum unserer
Investitionstatigkeit. Uber 3 Mrd. € werden wir dafiir im Zeitraum von 2011 bis 2013 einsetzen.
Unsere Investitionen im Gasgeschaft umfassen auch den Bau neuer Speicher und Transportleitungen.
Ein Beispiel hierfir ist die Nabucco-Pipeline, die europdischen Kunden den Zugang zu neuen Gas-
quellen im Kaspischen Raum und im Mittleren Osten (iber eine neue Route erschliefen soll. Auch im
Geschaft rund um den Transport von verfliissigtem Erdgas (Liquefied Natural Gas - LNG) sind wir auf
Expansionskurs.

Dariiber hinaus gewinnt das Thema Energieeffizienz an Bedeutung fiir uns. Mit den innovativen
Produkten und Dienstleistungen der RWE Effizienz GmbH fiir Privathaushalte, Geschéftskunden und
kommunale Einrichtungen setzen wir Standards auf diesem Gebiet.
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Organisches Wachstum steht bei uns im Vordergrund. Das heif{t jedoch nicht, dass wir kleinere
Zukdufe ausschliefen, die unser Portfolio abrunden wiirden. Mdglichkeiten sehen wir hier vor allem
in Zentralost- und Stidosteuropa einschliefSlich der Tirkei.

Alle Investitionsprojekte messen wir daran, ob sie uns den oben genannten Zielen ndherbringen. Die
wichtigste finanzielle Messlatte ist die ,interne Verzinsung” (Internal Rate of Return - IRR). Diese
muss mindestens so hoch sein wie die Kapitalkosten, ergdnzt um einen Renditeaufschlag. Letzterer
spiegelt das Risikoprofil des jeweiligen Unternehmensbereichs und Landes wider. Wir haben den
Renditeaufschlag 2010 deutlich erh6ht. Einige Vorhaben erbringen damit nicht mehr die erforder-
liche Verzinsung und werden deshalb auch nicht weiterverfolgt. Dadurch sparen wir nicht nur Mittel
ein, sondern haben auch Spielraum fiir attraktivere Projekte gewonnen.

Europa bleibt unser Markt. Regionaler Schwerpunkt unserer Aktivitaten ist und bleibt Europa. Zu
unseren Kernmdrkten zdhlen wir Deutschland, Grofbritannien, die Benelux-Region sowie Zentralost-
und Stidosteuropa. Trotz gestiegener politischer Risiken sind diese Markte vergleichsweise stabil. Die
zentralosteuropaischen Staaten und die Tirkei zeichnen sich durch gute Wachstumsperspektiven aus.
Wegen des Aufholbedarfs dieser Lander wird der Energieverbrauch dort starker steigen als im euro-
paischen Durchschnitt - bei zugleich hohem Investitionsbedarf aufgrund einer veralteten Energie-
infrastruktur. Die nordwesteuropdischen Markte bleiben attraktiv flir uns, auch wenn beim Strom- und
Gasverbrauch nur noch geringe Wachstumspotenziale bestehen. Energieversorger kénnen sich auf
diesen Markten durch das Angebot intelligenter Lésungen fiir mehr Klimaschutz und Energieeffizienz
sowie durch mafigeschneiderte Produkte und Dienstleistungen auszeichnen. Mit unserem Rekord-
investitionsprogramm wollen wir dafiir die Voraussetzungen schaffen - und damit unsere Position im
harter werdenden Wettbewerb um Marktanteile und Kunden weiter verbessern.

RWE-Kernmérkte
mit etablierter Marktposition

Wachstumsmarkte
unter Beobachtung

Weitere Markte, insbesondere
fir erneuerbare Energien

@

Weitere Markte, insbesondere
fiir Upstream Gas & Ol

@ Prognostiziertes durch-
schnittliches Wachstum

des Strom-/Gasverbrauchs
in % p.a. (2010-2020)
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Wie die Grafik auf Seite 55 verdeutlicht, reicht unser Aktionsradius iber die Grenzen unserer Kern-
mirkte hinaus. Dies gilt insbesondere fiir unser Upstream-Geschift. Gas und Ol férdern wir nicht nur
in Europa, sondern auch in Nordafrika. Darliber hinaus haben wir ein Upstream-Projekt im Kaspischen
Raum gestartet und priifen Vorhaben in anderen Gegenden der Erde. Auch beim Ausbau der erneuer-
baren Energien haben wir den regionalen Fokus vergréfert: Unsere Wachstumsstrategie bezieht hier
Lander wie Frankreich, Spanien und Italien mit ein. Bei einzelnen Tatigkeiten liegt es in der Natur der
Sache, dass sie auferhalb unserer Kernmarkte stattfinden, etwa bei Klimaschutzmafinahmen im Rah-
men der Kyoto-Mechanismen ,,Clean Development Mechanism” und ,Joint Implementation®”. Gleiches
gilt fir unser LNG-Geschéaft. Daneben wird der Energiehandel immer globaler. Hier sind wir zuneh-
mend auch in Asien und Amerika aktiv.

In unseren Kernmdrkten verfligen wir, gemessen am Absatz, bei mindestens einem unserer Haupt-
produkte Strom und Gas Uber eine fiihrende Marktposition. Eine solche streben wir auch dann an,
wenn wir neue Markte erschlieffen.

Marktpositionen des RWE-Konzerns Strom Gas

nach Absatz

Deutschland Nr. 1 Nr. 3

Grofbritannien Nr. 4 Nr. 4

Niederlande Nr. 2 Nr. 1

Zentralost-/Stidosteuropa Nr. 2 in Ungarn Fiihrende Position in Ungarn
Nr. 3 in der Slowakei Nr. 2 in der Slowakei
Prasenz in Tschechien Nr. 1 in Tschechien
Nr. 6 in Polen -

Prasenz in der Tiirkei -

Europa insgesamt Nr. 3 Nr. 6

Effiziente Struktur und Unternehmenssteuerung. Unsere Organisation ist die Plattform, mit der wir
unsere Ziele erreichen. Sie muss sich an neue Marktbedingungen und strategische Leitlinien anpas-
sen. Wir arbeiten permanent daran, unsere Konzernstruktur effizienter zu machen. Im vergangenen
Jahr konnten wir hier einige wichtige Weichen stellen. So haben wir das deutsche Vertriebs- und
Verteilnetzgeschaft in der neuen RWE Deutschland AG (vormals: RWE Rheinland Westfalen Netz AG)
gebiindelt. Auch unsere Aktivitaten in Zentralosteuropa und der Tiirkei waren Gegenstand der Reor-
ganisation: Unsere dortigen Landesgesellschaften fiihren wir nun Giber die neu gegriindete RWE East,
s.r.o. mit Sitz in Prag. Die genannten Mafinahmen sind zum 1. Januar 2011 in Kraft getreten. Nahere
Informationen dazu finden Sie auf Seite 69 in diesem Bericht.
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Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

Wertorientiertes Wachstum: Das unternehmensinterne Steuerungssystem. Unser zentrales Steue-
rungsinstrument ist der Wertbeitrag. Damit verankern wir unser Ziel der langfristigen Wertsteigerung
in den Managementprozessen des Konzerns und der Unternehmensbereiche. Der Wertbeitrag leitet
sich ab aus der Rendite auf das eingesetzte Vermdgen, abziliglich der Kapitalkosten. Er ist neben
weiteren, individuell vereinbarten Zielen auch Mafstab fiir die leistungsorientierte Vergiitung unserer
Fihrungskrafte und aufertariflichen Mitarbeiter. Das Wertmanagement bei RWE erlautern wir auf den
Seiten 90f. und 231f.
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1.2 WIRTSCHAFTLICHE RAHMENBEDINGUNGEN

Nach dem Krisenjahr 2009 hat die Konjunktur wieder Fahrt aufgenommen. Mit einem Plus von
3,6% ist die deutsche Wirtschaft besonders stark gewachsen. Auch an den Energiemarkten stehen
die Zeichen auf Erholung. Der Strom- und Gasverbrauch entwickelte sich teilweise dynamischer als
prognostiziert. Energietriger wie Ol und Steinkohle verteuerten sich erheblich. Dagegen spiegeln
die Strompreise an den Groffhandelsmarkten den Aufschwung bislang nicht wider.

Weltwirtschaft kehrt auf Wachstumskurs zuriick. Nach den bislang vorliegenden Daten und eigenen
Schatzungen war die globale Wirtschaftsleistung im vergangenen Jahr um 4% hoéher als 2009. Vor
allem die aufstrebenden Volkswirtschaften China und Indien haben den Aufschwung getragen. Beide
Staaten kommen auf ein Wachstum von etwa 10%. In der Euro-Zone féllt das Plus mit geschatzten
1,7% dagegen vergleichsweise bescheiden aus. Hier sorgten vor allem die Ausfuhren fiir eine Bele-
bung, wahrend die Krise der Staatsfinanzen einiger Lander und riicklaufige Bauinvestitionen das
Wachstum bremsten. Mit der Industrieproduktion ist auch die Kapazitatsauslastung gestiegen. Sie
fallt aber noch deutlich geringer aus als vor der Rezession.

In Deutschland lag das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) 2010 um geschatzte 3,6% liber dem des
Vorjahres. Damit zahlt unser Hauptmarkt zu den dynamischsten Volkswirtschaften im Euro-Raum.
Basis daflir waren die Exporte - traditionell Motor der deutschen Konjunktur. Sie reichten wieder fast
an das Vorkrisenniveau heran. Einen Beitrag zum Wachstum leisteten auch die Ausriistungsinvesti-
tionen und der private Konsum.

Wesentlich geringer fielen die Wachstumsraten in den Niederlanden und Belgien aus. Wir veran-
schlagen sie auf 1,7 bzw. 2%. Auch hier waren es die Ausfuhren, die mafigeblich zum Aufschwung
beitrugen.

Die Wirtschaft Grofbritanniens hdngt dagegen starker vom inlandischen Verbrauch ab, der nicht
unwesentlich von der Entwicklung auf dem Immobilienmarkt beeinflusst wird. Dieser war 2008 und
2009 in eine Krise geraten. Viele Haushalte mussten dadurch deutliche Vermégenseinbufien hinneh-
men. Inzwischen haben sich die Immobilienpreise wieder erholt. Dies und gestiegene verfiigbare Ein-
kommen waren ausschlaggebend fiir eine deutliche Belebung des 2009 noch riicklaufigen privaten
Verbrauchs. Das BIP ist 2010 um geschatzte 1,4% gewachsen.

Von unseren zentralosteuropdischen Markten verzeichneten die Slowakei und Polen mit jeweils 3,7 %
das hochste Wachstum. Die Slowakei - seit 2009 Mitglied der europaischen Wahrungsunion - profi-
tierte von der zeitweilig schwéacheren Notierung des Euros und der damit verbundenen Verbilligung
der Ausfuhren. Polen zahlt zu den EU-Ldndern, die am wenigsten von der Rezession betroffen waren.
Dank der robusten Binnennachfrage hatte das BIP des Landes sogar im Krisenjahr 2009 noch zuge-
legt. Tschechien kam 2010 auf 2,3% Wachstum. In Ungarn bremsten Mainahmen zur Konsolidierung
der Staatsfinanzen die Wirtschaftsaktivitat. Das BIP erhohte sich dort nur um geschatzte 1,1%.
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Kiihle Witterung - schwaches Windaufkommen. Wahrend sich die konjunkturelle Entwicklung vor
allem in der Energienachfrage von Industrieunternehmen niederschlagt, wird der Energieverbrauch
der privaten Haushalte in starkem Mafle von den Witterungsverhaltnissen beeinflusst. In unseren
europadischen Kernmarkten lagen die Temperaturen 2010 teilweise deutlich unter dem Vorjahresni-
veau. In Deutschland waren sie so niedrig wie seit 1996 nicht mehr. Besonders im Dezember herrschte
ungewohnlich kalte Witterung. Neben dem Energieverbrauch unterliegt auch das Stromangebot
Wettereinfllissen, vor allem das der Windkraft- und Solaranlagen. Das Windaufkommen in Deutsch-
land, Grofibritannien und den Niederlanden war so niedrig wie zuletzt 2003. Dementsprechend
schwach fiel die Auslastung der Windkraftanlagen aus. In Spanien lag das Windaufkommen dagegen
etwas Uber dem langjahrigen Mittel.

Kaltes Wetter und starke Industriekonjunktur regen Energieverbrauch an. Die konjunkturelle Erho-
lung und die kiihle Witterung belebten die Energienachfrage in unseren Kernmérkten. Der Strom-
verbrauch stieg teilweise deutlich, konnte das Niveau vor der Rezession aber noch nicht erreichen. In
Deutschland wurde nach den aktuell verfiigbaren Daten knapp 4% mehr Strom eingesetzt als 2009.
Wesentlichen Anteil daran hatte das Produktionswachstum in den energieintensiven Industrien. In den
Niederlanden diirfte die Stromnachfrage ebenfalls gestiegen sein, wenn auch nur leicht. GrofAbritan-
nien kommt nach aktuellen Informationen auf ein Plus von 1,7 %. Fiir unsere zentralosteuropaischen
Markte haben wir vergleichsweise hohe Wachstumsraten ermittelt: Ganz vorn liegt die Slowakei mit
5%, gefolgt von Tschechien und Polen mit jeweils 4% sowie Ungarn mit 2,7 %. Beim Gasverbrauch war
die Entwicklung noch dynamischer: In Deutschland dirfte er um 5% gestiegen sein, in Tschechien um
7%, in Ungarn um 8% und in Grofbritannien um 9%. Nach ersten Schatzungen kommen die Nieder-
lande auf ein Wachstum von 15%.

Preiserholung an den Rohdlmarkten. Trotz der verbesserten gesamtwirtschaftlichen Perspektiven
lagen die Preise an den Brennstoffmarkten 2010 noch weit unter dem Niveau, das sie unmittelbar vor
der Finanz- und Wirtschaftskrise hatten. Gegeniiber dem Vorjahr haben sie sich aber teilweise wieder
erholt. Dies trifft besonders auf die Rohélnotierungen zu. Das Barrel der Sorte Brent wurde 2010 mit
durchschnittlich 79 US$ gehandelt. Damit war es wesentlich teurer als im Vorjahr (62 USS). Die schnell
wachsenden Volkswirtschaften Asiens haben mit ihrer hohen Nachfrage mafigeblich dazu beigetra-
gen. In der Preisentwicklung zeigte sich auch die allgemeine Erwartung eines konjunkturbedingten
Anstiegs des Rohdélverbrauchs.

Gaspreise im Endkundengeschaft unter Vorjahresniveau. Da ein Gro[f3teil der Gaseinfuhren nach
Kontinentaleuropa auf Langfristvertragen mit Olpreisbindung basiert, beeinflusst die Entwicklung am
Olmarkt auch die Gaspreise. Allerdings tritt dabei typischerweise ein mehrmonatiger Zeitverzug auf.
Neben den 6lindexierten Langfristvertragen pragen auch zunehmend kurzfristige Handelsgeschifte
mit frei verfiigbaren Mengen die Lage an den Gasmirkten. Bei diesen Transaktionen hat Ol keinen un-
mittelbaren Einfluss auf die Preisbildung. Wichtige Handelspldtze sind National Balancing Point (NBP)
in GrofAbritannien und Title Transfer Facility (TTF) in den Niederlanden. Die Preise an diesen Markten
liegen seit 2009 deutlich unter denen in 6lindexierten Vertragen. Inzwischen sind einige dieser
Kontrakte umgestellt worden: Teilmengen werden jetzt nicht mehr 6lindexiert, sondern gemafp den
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Spotnotierungen an den Gashandelsmarkten abgerechnet. Dies trug dazu bei, dass die Preise fiir Gas-
importe nach Deutschland - trotz héherer Olnotierungen - leicht riickldufig waren.

Terminpreise fiir 2011 von Rohdl (Brent) und Gas (TTF-Grohandelsmarkt)
in €/MWh (Wochendurchschnittswerte)
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Bl Rohdl-Terminpreis B Gas-Terminpreis Differenz Gas-/Olterminpreis
(Brent, indexiert auf TTF, linke Skala) (TTF, linke Skala) (rechte Skala)

Quelle: RWE Supply & Trading

Im deutschen Endkundengeschaft sind die Gaspreise ebenfalls gesunken, fir Privathaushalte um 9%
und fir Industrieunternehmen um 7%. Auch aufSerhalb Deutschlands hat sich Gas spirbar verbilligt.
In Tschechien mussten die genannten Kundengruppen 5 bzw. 4% weniger bezahlen, in GrofAbritanni-
en 7 bzw. 4% und in den Niederlanden 9 bzw. 6%. Entgegengesetzt verlief die Entwicklung in Un-
garn: Die Gasrechnung fiir Haushalte hat sich dort leicht erhdht, die fiir Industrieunternehmen sogar
um 20%. Im Gas-Terminhandel zeigte sich folgendes Bild: Lieferkontrakte fiir das folgende Kalender-
jahr (Forward 2011) wurden am TTF-Grof3handelsmarkt im Berichtszeitraum mit durchschnittlich 19 €
je MWh abgerechnet. Das ist 1 € mehr, als 2009 fir den Forward 2010 bezahlt werden musste.

Ein-Jahres-Terminpreise am Gas-Grof8handelsmarkt TTF
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Steinkohlenotierungen deutlich héher als 2009. Die Preise an den internationalen Markten fiir Kraft-
werks-Steinkohle lagen 2010 wieder weit iber dem Rezessionsniveau. Wie beim Rohdl sorgte vor
allem die hohe asiatische Nachfrage fiir Impulse. Im Rotterdamer Spothandel wurde die metrische
Tonne mit durchschnittlich 93 USS (inkl. Fracht und Versicherung) abgerechnet. Gegeniiber 2009 hat
sie sich damit um 31% verteuert, auf Euro-Basis sogar um 38%. Eine wichtige Komponente der Stein-
kohlenotierungen sind die Seefrachtkosten. Fiir die Standardroute Siidafrika-Rotterdam wurden 2010
durchschnittlich 12,50 US$ je Tonne bezahlt und damit etwas weniger als im Vorjahr (13,50 USS).
Zwar hat sich der Bedarf an Transportleistung zuletzt stark erhoht, allerdings sind auch die Schiffska-
pazitaten gestiegen. Fir die in Deutschland geforderte Steinkohle wird der Preis vom Bundesamt fir
Wirtschaft und Ausfuhrkontrolle (BAFA) ermittelt. Das Amt orientiert sich dabei an den Notierungen
flr importierte Steinkohle. Der BAFA-Preis reflektiert deshalb - mit einiger Verzégerung - die Entwick-
lung an den internationalen Markten. Sein Durchschnittswert fiir 2010 lag bei Abschluss dieses
Berichts noch nicht vor. Experten rechnen mit 85 € je Tonne Steinkohleeinheit. Das waren 6 € mehr
als im Vorjahr.

Stabiles Preisniveau im CO,-Emissionshandel. Im europdischen Handel mit CO,-Emissionsrechten
(sogenannten EU Allowances - EUAs) hinterlie[} die erstarkende Industriekonjunktur nur schwache Spu-
ren. EUAs fiir 2010 kosteten im Berichtsjahr durchschnittlich 14,50 € je Tonne CO,. Das ist etwas mehr,
als im Vergleichszeitraum fir 2009er-Zertifikate bezahlt werden musste (13,40 €). Europaische Unter-
nehmen haben durch den im Kyoto-Protokoll geschaffenen Clean Development Mechanism (CDM) die
Maoglichkeit, ihre heimischen Emissionen bis zu bestimmten Obergrenzen auch durch Einreichung von
Certified Emission Reductions (CERs) abzudecken. Dabei handelt es sich um Gutschriften aus emissi-
onsmindernden Ma3nahmen in Entwicklungs- und Schwellenldndern. Die CERs notieren bereits seit
geraumer Zeit um 1 bis 3 € unter dem Preis fiir EUAs. Zertifikate fiir 2010 wurden im vergangenen Jahr
mit durchschnittlich 12,40 € gehandelt. Der Vergleichswert flir 2009 betrug 11,80 €.

Preise fiir CO,-Zertifikate im europdischen Emissionshandel
in €/Tonne €O, (Monatsdurchschnittswerte)
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Aufwartstrend bei Strompreisen lasst auf sich warten. Die Verteuerung von Brennstoffen spiegelte
sich kaum in den Strompreisen wider. Erst Ende 2010 zogen die Notierungen wieder leicht an. Grund-
laststrom kostete im Spothandel an der European Energy Exchange (EEX) im Jahresdurchschnitt

44 € je MWh und Spitzenlaststrom 55 € je MWh; 2009 waren 39 bzw. 51 € je MWh bezahlt worden.
Im deutschen Terminhandel notierten die Kontrakte fiir das folgende Kalenderjahr (Forward 2011) im
Grundlastbereich mit durchschnittlich 50 €. Sie waren damit nur geringfiigig teurer als der Forward
2010 im Vorjahr (49 €). Spitzenlaststrom hat sich sogar verbilligt, und zwar von 70 auf 65 € je MWh.
Das trotz hoherer Brennstoffkosten anhaltend niedrige Preisniveau im Stromterminhandel ist u.a. auf
den unerwartet starken Ausbau der erneuerbaren Energien zurlickzufiihren, insbesondere der Photo-
voltaik. Deren Gesamtkapazitat ist 2010 nach Angaben des Bundesumweltministeriums in Deutsch-
land um liber 7 GW auf ca. 17 GW gestiegen. Die Solaranlagen speisen Strom schwerpunktméfig

zu Spitzenlastzeiten ins Netz ein. Dadurch hat sich besonders fiir Steinkohle- und Gaskraftwerke der
Einsatzspielraum verringert. Auferdem trugen die steigenden Solareinspeisungen dazu bei, dass der
Abstand zwischen Spitzenlast- und Grundlastnotierungen geschmolzen ist.

Spotpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Deutschland
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Ein-Jahres-Terminpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Deutschland
in €/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Um kurzfristige Absatz- und Preisrisiken zu begrenzen, verkaufen wir die Erzeugung unserer Kraft-
werke nahezu vollstandig auf Termin. Auf unsere Erlése im Berichtszeitraum haben daher die aktuel-
len Preise nur untergeordneten Einfluss. Entscheidend ist vielmehr, zu welchen Konditionen Liefer-
kontrakte fiir 2010 in vorangegangenen Jahren abgeschlossen wurden. Da diese Verkdufe teilweise
noch wahrend der Hausse an den Energiemarkten getatigt wurden, lagen die realisierten Preise weit
Uiber dem aktuellen Niveau. Unsere deutsche Stromproduktion von 2010 haben wir im Durchschnitt
zu 67 € je MWh abgesetzt, die von 2009 zu 70 € je MWh.

Bei den Stromterminverkdufen gehen wir grundsatzlich so vor, dass zeitgleich mit dem Abschluss
eines Lieferkontrakts die zur Erzeugung benétigten Brennstoffe und CO,-Emissionsrechte beschafft
bzw. preislich abgesichert werden. Dies gilt in erster Linie fiir unsere Steinkohle- und Gaskraftwerke.
Mafgeblich fiir die Ergebnisentwicklung dieser Anlagen sind die sogenannten Clean Dark Spreads
(Steinkohle) und Clean Spark Spreads (Gas). Sie werden ermittelt, indem man vom Strommarktpreis
die Kosten fiir den jeweils eingesetzten Brennstoff und fiir Emissionsrechte abzieht. Da wir Steinkohle
und CO,-Zertifikate am Terminmarkt fiir 2010 zu niedrigeren Preisen einkauften als fir 2009, haben
sich unsere realisierten Spreads trotz riicklaufiger Stromnotierungen sogar leicht verbessert. Bei
unseren Braunkohle- und Kernkraftwerken sind die Brennstoffkosten dagegen wesentlich stabiler.

Die Spreads tendieren daher meist in die gleiche Richtung wie die Strompreise.

Im deutschen Endkundengeschéft wirkt sich die Entwicklung der Strom-Groflhandelspreise im Allge-
meinen mit zeitlicher Verzogerung aus. Hintergrund ist, dass sich die Vertriebsgesellschaften grofen-
teils am Terminmarkt mit Strom eindecken. lhre Beschaffungskosten fiir 2010 waren daher noch durch
das Preisniveau aus Vorjahren gepragt. Stark angestiegen sind die in der Stromrechnung enthaltenen
Umlagen nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG), denn wegen des fortschreitenden Kapazitats-
ausbaus von Wind-, Biomasse- und insbesondere Solaranlagen wird immer mehr Strom aus regenera-
tiven Quellen in das Netz eingespeist. Fiir Privathaushalte und kleine Gewerbebetriebe waren die
Preise im Durchschnitt ca. 3% hdéher als 2009, fiir Industrieunternehmen ca. 1%. Die stark steigen-
den EEG-Umlagen werden auch 2011 zu einer Verteuerung von Strom fiihren. Beispielsweise hat
unsere grofite deutsche Vertriebsgesellschaft, RWE Vertrieb, ihren Grundtarif zum 1. Januar 2011

um 3,6 % angehoben. Damit gibt sie nur einen Teil der Zusatzbelastungen aus dem EEG weiter.

In Grofbritannien, unserem zweitgréffiten Strommarkt, zeigte sich folgendes Bild: Im Spothandel
kosteten Grundlastkontrakte durchschnittlich 41 £ je MWh (48 €) und damit 4 £ mehr als 2009. Spit-
zenlaststrom verteuerte sich von 45 auf 47 £ je MWh (55 €). Am Terminmarkt wurde der Forward
2011 im Grundlastbereich mit 45 £ je MWh (52 €) gehandelt. Das ist etwas mehr, als im Vorjahreszeit-
raum fiir den Forward 2010 bezahlt werden musste. Dagegen hat sich Spitzenlaststrom auf dieser
Vergleichsbasis von 53 auf 51 £ je MWh (59 €) verbilligt.
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Spotpreise am Strom-Groflhandelsmarkt in Grofbritannien
in £/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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Ein-Jahres-Terminpreise am Strom-Grofhandelsmarkt in Grofbritannien
in £/MWh (Monatsdurchschnittswerte)
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RWE verkauft die Stromproduktion der britischen Kraftwerke wie in Deutschland weitgehend auf
Termin. Da unser britisches Erzeugungsportfolio Gberwiegend aus Steinkohle- und Gaskraftwerken
besteht, war die Ergebnisentwicklung durch die realisierten Clean Dark Spreads und Clean Spark
Spreads geprdgt. Erstere waren wesentlich niedriger, Letztere dagegen etwas héher als 2009. Die
mit kurzfristigen Spotmarkttransaktionen realisierbaren Margen sind fiir Betreiber von Steinkohle-
und Gaskraftwerken weiterhin gering. Diese vorrangig im Mittel- und Spitzenlastbereich eingesetzten
Kraftwerke sind besonders davon betroffen, dass sich die Stromnachfrage konjunkturbedingt noch

immer auf niedrigem Niveau bewegt.

Im britischen Endkundengeschaft haben alle grofen Versorger in den beiden vergangenen Jahren
ihre Stromtarife gesenkt, einige sogar mehrfach. Fiir Haushalte und kleine Gewerbebetriebe lagen die
Preise 2010 deshalb um durchschnittlich 3% unter dem Vorjahresniveau, fir Industrie- und Geschafts-

RWE Geschaftsbericht 2010
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kunden sogar um mehr als 12%. Ende 2010 hat sich Strom allerdings wieder verteuert: Leicht gestie-
gene Notierungen am Grofhandelsmarkt haben einige grofle Versorger im vierten Quartal zu Tarif-
erhéhungen veranlasst. RWE npower hat zum 4. Januar 2011 die Entgelte fiir Haushaltskunden um
durchschnittlich 5,1% angehoben.

In den Niederlanden entwickelten sich Groffhandelsnotierungen fiir Strom dhnlich wie in Deutsch-
land. Bei den Endkundenpreisen zeigte sich folgende Entwicklung: Fiir Privathaushalte ermapigte sich
die Stromrechnung um 7 % und fiir Industrieunternehmen um knapp 5 %.

In unseren zentralosteuropdischen Endkundenmarkten variierten die Preisanpassungen stark. Fir
Privatkunden in Polen und Ungarn hat sich die Stromrechnung um iber 4% bzw. um 2% erhdht, fir
Haushalte in der Slowakei dagegen etwas verringert. Industrieunternehmen mussten im Durchschnitt
weniger bezahlen als 2009: in Polen 5%, in der Slowakei 9% und in Ungarn 20%.
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1.3 POLITISCHE RAHMENBEDINGUNGEN

Das Jahr 2010 stand im Zeichen energiepolitischer Entscheidungen von grofier Tragweite. Die
Bundesregierung hat im Herbst die Eckpfeiler der Energiepolitik bis 2050 beschlossen; oberste
Prioritat misst sie dem Ausbau der erneuerbaren Energien bei. Ebenfalls im Herbst hat sie die
Laufzeiten der Kernkraftwerke verlangert. Allerdings wurden den Versorgern auch neue Lasten
aufgebiirdet, insbesondere mit der Einflihrung einer Kernbrennstoffsteuer. In Grofbritannien ist
der energiepolitische Rahmen ebenfalls im Wandel begriffen. Die Regierung plant Mafinahmen,
die dem Ausbau der Kernkraft und der erneuerbaren Energien neue Dynamik verleihen sollen.

Bundesregierung verabschiedet Energiekonzept fiir Deutschland. Die Bundesregierung hat Ende
September ein umfassendes Energiekonzept beschlossen, mit dem sie die Leitlinien einer bis 2050
reichenden Gesamtstrategie fiir eine umweltschonende, zuverldssige und bezahlbare Energieversor-
gung festlegt. Regenerative Quellen sollen den Hauptanteil am Energiemix der Zukunft ausmachen:
2010 deckten sie 17% des Bruttostromverbrauchs ab; 2050 sollen es 80% sein. GroRes Potenzial
bescheinigt die Regierung der Nutzung von Windkraft auf hoher See (offshore). Mit einem Kreditpro-
gramm Uber 5 Mrd. € will sie die ersten zehn Offshore-Windparks fordern. Kernkraft wird als Briicken-
technologie eingestuft. Teil des Konzepts ist daher eine Laufzeitverlangerung fiir deutsche Kernkraft-
werke, die inzwischen gesetzlich verankert wurde. Auflerdem will die Bundesregierung den Weg fiir
Demonstrationsprojekte zur Abscheidung und unterirdischen Speicherung von CO, freimachen. Bis-
lang gibt es in Deutschland keinen gesetzlichen Rahmen fiir solche Vorhaben. Dazu muss noch eine
entsprechende Richtlinie der Europdischen Union in nationales Recht umgesetzt werden. Hohen Stel-
lenwert genieflen auch der Ausbau der Stromnetze und die Entwicklung von Stromspeichertechno-
logien. Durch energetische Gebaudesanierung soll bis 2050 der Primarenergiebedarf des Gebdudebe-
stands um 80% verringert werden. Dabei setzt die Regierung auf Anreize durch staatliche Férderung.
Auch der Strafenverkehr ist Gegenstand des Energiekonzepts: Bis 2020 soll es in Deutschland eine
Million Elektroautos geben, bis 2030 sechs Millionen. Die Bundesregierung geht davon aus, dass die
deutschen Treibhausgasemissionen mit diesen und weiteren Mafinahmen bis 2050 gegeniiber 1990
um 80 bis 95% reduziert werden kdnnen.

Deutscher Bundestag beschlieft Kernbrennstoffsteuer und langere Laufzeiten von Kernkraftwerken.
Am 28. Oktober 2010 hat der Deutsche Bundestag das Kernbrennstoffsteuergesetz verabschiedet,
das die Einflihrung einer Steuer fiir Betreiber von Kernkraftwerken vorsieht. Die Abgabe betrdagt 145 €
je Gramm spaltbaren Materials. Sie wird von 2011 bis einschlieflich 2016 erhoben und soll einen
Beitrag zur Haushaltssanierung leisten. Der Bund verspricht sich davon Einnahmen in Hohe von

2,3 Mrd. € pro Jahr. Die Steuer hat keinen nennenswerten Einfluss auf die Preisbildung am Groft-
handelsmarkt und kann somit nicht an die Stromkunden weitergegeben werden. Voraussichtlich wird
sie das betriebliche Ergebnis von RWE mit durchschnittlich 600 bis 700 Mio. € pro Jahr belasten. Das
Kernbrennstoffsteuergesetz ist zum 1. Januar 2011 in Kraft getreten. Wir behalten uns vor, rechtlich
gegen die neue Abgabe vorzugehen, da wir sie fiir verfassungs- und europarechtlich bedenklich
halten.
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Ebenfalls am 28. Oktober 2010 beschloss der Deutsche Bundestag die 11. Novelle des Atomgeset-
zes, die eine Erh6hung der Strommengen vorsieht, die Kernkraftwerke bis zu ihrer Stilllegung pro-
duzieren dirfen. Fir Anlagen, die den Betrieb nach 1980 aufgenommen haben, ergibt sich dadurch
eine um bis zu 14 Jahre langere Laufzeit als bisher vorgesehen. In diese Kategorie fallen die drei
RWE-Blécke Gundremmingen B/C und Emsland. Bei dlteren Anlagen - darunter unsere Bldcke Biblis
A/B - entspricht die zusatzliche Erzeugungsmenge einer Verlangerung der Betriebsdauer um etwa
acht Jahre. Auferdem wurden in der am gleichen Tag beschlossenen 12. Novelle des Atomgesetzes
zusatzliche Sicherheitsanforderungen fiir Kernkraftwerke festgelegt. Dadurch werden Investitionen
erforderlich, deren Hohe noch ungewiss ist. Beide Novellen sind im Dezember in Kraft getreten. Die
Bundesregierung geht davon aus, dass die Gesetze nicht der Zustimmung des Bundesrates bedurf-
ten. Die Opposition und einzelne Bundeslander sind anderer Ansicht und haben Verfassungsklagen
angekiindigt.

Vor dem Hintergrund der Laufzeitverldngerung werden die Betreiber von Kernkraftwerken Zahlungen
in einen neu zu schaffenden Fonds leisten, aus dem MaRnahmen zur Umsetzung des Energiekonzepts
der Bundesregierung gefordert werden. Ein entsprechender Vertrag mit dem Bund wurde am

10. Januar 2011 unterzeichnet. Er sieht vor, dass die Kernkraftwerksbetreiber ab 2017 einen Férder-
beitrag fir die zusatzlich eingespeisten Strommengen aus der Laufzeitverldangerung entrichten.
Dieser wird mit 9 € je MWh beziffert, unterliegt aber Anpassungen an die Entwicklung der Ver-
braucherpreise und der Bérsennotierungen fiir Strom. Der Forderbeitrag verringert sich, falls die
Kernbrennstoffsteuer erhéht oder der Erhebungszeitraum iiber 2016 hinaus verldngert wird. Gleiches
gilt, wenn die Mengenkontingente aus der Laufzeitverlangerung zu Ungunsten der Kernkraftwerks-
betreiber verandert werden oder wenn hoheitlich veranlasste oder mit den Behérden abgestimmte
Nachriistungs- oder Sicherheitsanforderungen zu Ausgaben von mehr als 500 Mio. € pro Block
fuhren. Von 2011 bis 2016 leisten die Kernkraftwerksbetreiber pauschale Vorauszahlungen auf die
Forderbeitrdge, die sich im Gesamtzeitraum auf 1,4 Mrd. € summieren. Die Vorauszahlungen sind
unverzinslich. Sie werden in gleichen jahrlichen Raten auf die Férderbeitrdge von 2017 bis 2022
angerechnet.

Forderung der Solarenergie auf dem Priifstand. In Deutschland hat die Férderung von Solarstrom
zu einem unerwartet starken Ausbau des Bestands an Photovoltaikanlagen gefiihrt. Nach Angaben
des Bundesumweltministeriums ist die installierte Leistung 2010 um iiber 70% auf rund 17 GW
gestiegen. Der Bundesverband der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW) schatzt, dass auf Photovol-
taik mehr als die Halfte der Subventionen entfallen, die 2011 im Rahmen des Erneuerbare-Energien-
Gesetzes (EEG) geleistet werden, obwohl Solaranlagen nur ein Fiinftel des EEG-Stroms produzieren.
Der deutliche Kapazitatsausbau hatte zur Folge, dass die EEG-Umlage, die die Stromverbraucher Giber
ihre Stromrechnung bezahlen, von 2,05 Cent (2010) auf 3,53 Cent (2011) je Kilowattstunde erhéht
wurde. Dies |6ste eine breite Kontroverse aus. Die Bundesregierung hat die Fordersatze fiir Solar-
strom zum 1. Januar 2011 um etwa 13 % gekiirzt und bereitet eine weitere Senkung zum 1. Juli 2011
vor. Darlber hinaus wird sie das EEG mit Wirkung zum 1. Januar 2012 grundlegend novellieren.
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Sondersteuer fiir Energieunternehmen in Ungarn. Das ungarische Parlament hat im Oktober 2010
die Einflihrung einer bis 2012 befristeten Sondersteuer fiir Unternehmen der Branchen Energiever-
sorgung, Telekommunikation und Einzelhandel beschlossen. Ihr Aufkommen wird auf etwa 600 Mio. €
pro Jahr veranschlagt. Zweck der Abgabe ist der Abbau des staatlichen Haushaltsdefizits. Die erste
Zahlung war bereits fiir 2010 auf Basis des Umsatzes von 2009 zu leisten. Energieversorger haben
1,05% ihrer Nettoerlose abzufiihren. Dem Wortlaut des Gesetzes zufolge wird nicht nur der Aufien-
umsatz besteuert, sondern auch alle konzerninternen Erlése. Im Berichtsjahr belastete die Abgabe
das Ergebnis unserer ungarischen Tochtergesellschaften mit insgesamt 25 Mio. €. Sie ist rechtlich
umstritten und wird derzeit von der EU-Kommission gepriift.

GrofAbritannien: Regierung plant Gesetzespaket fiir mehr Klimaschutz. In GrofAbritannien ist eine
Koalition aus Konservativen und Liberaldemokraten als Sieger aus den Parlamentswahlen vom

Mai 2010 hervorgegangen. Mit einer Reihe von Gesetzesinitiativen wollen die beiden Regierungs-
parteien die Rahmenbedingungen fiir klimaschonende Stromerzeugung verbessern. Unter anderem
ist geplant, fossile Brennstoffe in Abhangigkeit vom Kohlendioxid-Aussto} mit einer Steuer zu bele-
gen. Fiir Stromerzeugung aus Gas, Kernkraft oder erneuerbaren Energien ergabe sich damit - (iber den
Emissionshandel hinaus - ein weiterer Kostenvorteil gegeniiber Steinkohle. Daneben soll ein neues
Verglitungssystem fiir Strom aus Kernkraftwerken und erneuerbaren Energien die Planungssicherheit
flr Investoren erhéhen. Zwei Modelle werden hier gepriift: zum einen eine feste Zuzahlung auf den
Grofhandelspreis, zum anderen ein garantierter Abnahmepreis. Neue Kraftwerke sollen aufierdem
nur dann genehmigt werden, wenn deren CO,-Emissionen eine noch zu bestimmende Obergrenze
nicht tberschreiten. Die Regierung will die Hochstmenge so niedrig ansetzen, dass lediglich solche
Kohlekraftwerke gebaut werden kdnnen, bei denen das Kohlendioxid zumindest teilweise aufgefan-
gen und gespeichert wird. Ferner priift die Regierung die Einfiihrung eines Kapazitatsmarktes, d.h.,
Energieversorger sollen fiir das Vorhalten flexibler Kraftwerksleistung eine Vergiitung erhalten, auch
wenn sie keinen Strom produzieren. Solche Reservekapazitaten werden immer mehr gebraucht, da
durch den Ausbau der erneuerbaren Energien die wetterbedingten Fluktuationen des Stromangebots
zunehmen. Ein Grundsatzpapier zur Reform des Strommarktes hat die britische Regierung im Dezem-
ber 2010 vorgestellt. Bis Mdrz 2011 kénnen sich Biirger, Verbdande und Unternehmen zu den Reform-
vorschlagen aufern. Nach Abschluss des Konsultationsprozesses will die Regierung eine Gesetzes-
vorlage erstellen. Die Reformen sollen spatestens 2014 in Kraft treten.
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14 WESENTLICHE EREIGNISSE

Das zuriickliegende Geschaftsjahr war fiir uns nicht nur von energiepolitischen Weichenstellungen
gepragt. Auch bei der Modernisierung und Erweiterung unseres Erzeugungsportfolios konnten wir
wichtige Etappenziele erreichen: 2010 gingen bereits zwei Gaskraftwerke aus unserem laufenden
Investitionsprogramm in Betrieb. Auch beim Ausbau der erneuerbaren Energien kamen wir gut
voran. Und im Upstream-Geschaft stellten wir die Weichen fiir die grofdte Investition in der
Geschichte der RWE Dea.

Bundestag beschliefft Kernbrennstoffsteuer und langere Laufzeiten fiir Kernkraftwerke. Am

28. Oktober 2010 hat der Deutsche Bundestag das Kernbrennstoffsteuergesetz verabschiedet, das
die Einfihrung einer Steuer fiir Betreiber von Kernkraftwerken vorsieht. Ebenfalls am 28. Oktober
stimmten die Abgeordneten der 11. Novelle des Atomgesetzes zu, die eine Verldngerung der Laufzeit
von Kernkraftwerken um durchschnittlich zw6lIf Jahre ermdglicht. Die Gesetze sind am 1. Januar 2011
bzw. 14. Dezember 2010 in Kraft getreten. Vor dem Hintergrund der Laufzeitverlangerung werden die
Betreiber von Kernkraftwerken Zahlungen in einen neu geschaffenen Fonds leisten, aus dem Ma[3-
nahmen zur Umsetzung des Energiekonzepts der Bundesregierung geférdert werden. Die Details sind
in einem ,Forderfondsvertrag” zwischen den Versorgern und der Bundesrepublik Deutschland fest-
gelegt, der am 10. Januar 2011 unterzeichnet wurde. Wir informieren liber die Thematik ausfiihrlich
auf Seite 66f.

RWE erwirbt Stromkontingent des Kernkraftwerks Stade. Bereits im Vorfeld der 11. Atomgesetz-
novelle haben wir die Voraussetzung fiir einen etwas ldngeren Betrieb des Kernkraftwerks Biblis A
geschaffen: RWE Power erwarb im Mai von der E.ON Kernkraft GmbH das noch nicht genutzte Strom-
kontingent des bereits stillgelegten Kernkraftwerks in Stade. Diese Anlage war von 1972 bis 2003 am
Netz. Das Ubertragene Kontingent von 4,8 Mrd. Kilowattstunden erlaubt es uns, den 1.167-Mega-
watt-Block Biblis A etwa sechs Monate ldanger mit voller Last zu betreiben.

Biindelung der RWE-Aktivitdten in Deutschland und Osteuropa. Auf dem 2007 eingeschlagenen
Weg zu einer effizienteren Konzernstruktur sind wir weiter vorangekommen. Im September beschloss
der Vorstand eine Reihe von Reorganisationsmainahmen, die zum 1. Januar 2011 in Kraft getreten
sind. Das deutsche Vertriebs- und Verteilnetzgeschaft wurde in der RWE Rheinland Westfalen Netz AG
zusammengefiihrt. Uber diese Gesellschaft, die jetzt unter dem Namen RWE Deutschland AG firmiert,
werden die RWE Vertrieb (inkl. eprimo, RWE Energiedienstleistungen und RWE Aqua), die Regional-
gesellschaften, die RWE Effizienz und die bisherigen Beteiligungen der RWE Rheinland Westfalen
Netz gesteuert. Neu organisiert haben wir auch unsere Aktivitaten in Osteuropa: Die dortigen Lan-
desgesellschaften werden fortan von der neu gegriindeten RWE East, s.r.o. mit Sitz in Prag gefiihrt.
Eine Ausnahme bildet das tschechische Gasfernleitungsgeschift, das aufgrund regulatorischer
Vorgaben direkt dem Ressort des Vorstandsvorsitzenden der RWE AG zugeordnet ist.
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Holding-Vorstand auf fiinf Ressorts verkleinert. Dr. Ulrich Jobs, im Vorstand der RWE AG zustandig
fur die operative Steuerung des internationalen Geschéfts, hat das Unternehmen am 30. September
2010 im gegenseitigen Einvernehmen verlassen. Damit verkleinerte sich der Holding-Vorstand auf
funf Ressorts. Die Zustandigkeiten innerhalb des Gremiums wurden neu definiert. Dr. Leonhard Birn-
baum verantwortet seither als Chief Commercial Officer das Management aller Commodity-Positionen
im Konzern. Entsprechend ist ihm die RWE Supply & Trading zugeordnet, ferner die ldnderlibergrei-
fend tatigen Gesellschaften RWE Innogy, RWE Dea und RWE Technology. Dr. Rolf Martin Schmitz
fuhrt nun als Chief Operating Officer die national aufgestellten Gesellschaften: Dies sind neben

RWE Deutschland und RWE Power unsere Aktivitaten in den Niederlanden und Belgien, in Grof-
britannien sowie in Zentralost-/Slidosteuropa.

RWE verkauft deutsches Gasfernleitungsnetz. Im Dezember haben wir einen Vertrag zur Verdufie-
rung der Thyssengas GmbH unterzeichnet. Kaufer des Unternehmens, in dem unser deutsches Gas-
fernleitungsnetz zusammengefasst ist, sind vom australischen Finanzdienstleister Macquarie ver-
waltete Infrastrukturfonds. Inzwischen liegen alle erforderlichen Genehmigungen fiir den Verkauf
vor. Thyssengas transportiert jahrlich fast 10 Mrd. m3 Erdgas durch ein Fernleitungsnetz mit einer
Gesamtlange von ca. 4.100 Kilometern. Wir hatten uns gegeniiber der EU-Kommission zum Verkauf
dieser Aktivitat verpflichtet.

Neue Gaskraftwerke in Deutschland und Grofbritannien starten Produktion. Im Geschaftsjahr 2010
haben wir den Bau der Gas-und-Dampfturbinen-Kraftwerke in Lingen und Staythorpe abgeschlossen.
Beide Anlagen sind am Netz. Der Lingener Doppelblock mit einer Nettoleistung von 876 MW wurde
am 14. April im Beisein des damaligen niedersachsischen Ministerprasidenten und heutigen Bundes-
prasidenten Christian Wulff in Betrieb genommen. Fiir die hochmoderne Anlage, die iber einen Wir-
kungsgrad von nahezu 60% verfiigt, haben wir 0,5 Mrd. € ausgegeben. Die vier Blocke in Staythorpe
(Nottinghamshire) mit 1.650 MW Gesamtleistung haben die Produktion im Zeitraum von August bis
November aufgenommen. Ihr Wirkungsgrad liegt mit 58 % ebenfalls auf Spitzenniveau. Das Investi-
tionsvolumen betrug 0,8 Mrd. €.

RWE beschlief(t Bau eines Gaskraftwerks in der Turkei. Im April 2010 haben wir die Investitionsent-
scheidung fiir ein Gas-und-Dampfturbinen-Kraftwerk in Denizli (Westtiirkei) getroffen. Kurz darauf
wurde mit den Baumafinahmen begonnen. Die Anlage soll iber eine Nettoleistung von 775 MW ver-
fligen und 2013 die Stromproduktion aufnehmen. Eigentiimer und Betreiber wird ein Joint Venture
sein, an dem RWE 70% und das tiirkische Energieunternehmen Turcas 30% hélt. Das Investitions-
volumen betrdgt voraussichtlich 0,5 Mrd. €.
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Weichen fiir Rekordinvestition im Upstream-Geschaft gestellt. RWE Dea hat den Weg fiir die grofite
Einzelinvestition in der Unternehmensgeschichte geebnet: Unsere Upstream-Tochter wird in den
kommenden zwei Jahrzehnten 3,6 Mrd. USS fiir die Entwicklung von Gasfeldern in den dgyptischen
Konzessionen North Alexandria und West Mediterranean Deep Water einsetzen. Im Juli haben wir mit
dem Olminister des Landes, der Staatsgesellschaft EGPC und BP entsprechende Vertrige unterzeich-
net, die zuvor vom agyptischen Parlament genehmigt worden waren. Die Férderung soll bis Ende
2014 aufgenommen werden. Die Investitionen fiir die Feldesentwicklung summieren sich auf etwa

9 Mrd. USS. Sie entfallen zu etwa 40% auf uns und zu etwa 60% auf unseren Partner BP, der die Be-
triebsfiihrerschaft Gibernimmt. Die uns zustehenden Erdgasreserven aus den Konzessionen betragen
Uber 50 Mrd. m3. Die Konzessionen North Alexandria und West Mediterranean Deep Water liegen im
westlichen Nildelta rund 40 Kilometer vor der agyptischen Kiiste. Die Wassertiefe im Gebiet der nun
anlaufenden Feldesentwicklung liegt bei 300 bis 800 Metern. Der auf RWE Dea entfallende Anteil an
der jahrlichen Produktion soll mehr als 3 Mrd. m? Gas erreichen. Vor diesem Hintergrund verfolgen wir
die politische Lage in Agypten sehr aufmerksam.

Gro[3e Fortschritte beim Ausbau der erneuerbaren Energien. RWE Innogy hat ihren Wachstumskurs
auf dem Gebiet der regenerativen Energien im Berichtsjahr fortgesetzt. Das Unternehmen verfiigte
zum Jahresende Uber eine Erzeugungskapazitat auf Basis erneuerbarer Energien von 2,3 GW, der
Konzern insgesamt tber 2,9 GW. Weitere 1,1 GW befinden sich im Bau. Darliber hinaus entwickeln wir
derzeit Projekte mit einer Gesamtleistung von 18,2 GW. Der Schwerpunkt liegt auf Windkraftanlagen.
Daneben investieren wir in Strom- und Warmeerzeugung aus Biomasse sowie in geringerem Ma[le
auch in Solarthermie.

Vor allem beim Ausbau der Windstromerzeugung auf dem Meer (offshore) haben wir wichtige
Etappenziele erreicht:

= Im Januar 2010 erteilte uns die britische Regierung im Rahmen einer Ausschreibung die Geneh-
migung, die Offshore-Windprojekte Atlantic Array und Dogger Bank zu entwickeln. Atlantic Array
mit einer Erzeugungsleistung von bis zu 1,5 GW werden wir zundchst allein entwickeln. Dogger
Bank dagegen haben wir als Teil eines Konsortiums mit dem Namen ,,Forewind” gewonnen, an dem
RWE Innogy mit 25% beteiligt ist. In dem Gebiet sollen Windkraftanlagen mit einer Gesamtleistung
von 9 GW errichtet werden.

= RWE Innogy hat 2010 den Startschuss fiir den Bau unseres ersten deutschen Offshore-Windparks
gegeben. Derzeit laufen bauvorbereitende Mafinahmen; die ersten Fundamente werden wir voraus-
sichtlich Ende 2011 errichten. Der Windpark tragt den Namen ,Nordsee Ost”, liegt etwa 35 Kilo-
meter nordlich von Helgoland und soll Giber 48 Turbinen mit einer Gesamtleistung von 295 MW
verfligen. Fertigstellen wollen wir ihn 2013. Die Investitionssumme wird auf 1 Mrd. € veranschlagt.
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= Im November 2010 hat RWE Innogy gemeinsam mit Partnerunternehmen entschieden, den bel-
gischen Offshore-Windpark Thornton Bank auszubauen. Dort sind bislang 30 MW installiert. Bis
2013 sollen 295 MW hinzukommen. Alle fiir den Ausbau erforderlichen Genehmigungen liegen vor.
Das Investitionsvolumen summiert sich auf 1,3 Mrd. €. RWE Innogy halt 26,7 % an dem Projekt.

Bei der Windstromerzeugung an Land (onshore) ist RWE Innogy ebenfalls gut vorangekommen. In
Italien nahmen wir mit San Basilio (25 MW) und Ururi (26 MW) zwei neue Windparks in Betrieb. Wir
haben sie gemeinsam mit unserem italienischen Partner Fri-El Green Power entwickelt und gebaut.
Auch in Polen gingen zwei neue Windparks der RWE Innogy ans Netz, einer in Piecki (32 MW) und
einer in Tychowo (35 MW). Dariiber hinaus haben Anlagen in Frankreich und Schottland die Produk-
tion aufgenommen.

Auch auf dem Gebiet der Strom- und Warmeerzeugung aus Biomasse hat RWE Innogy ihren Expansi-
onskurs fortgesetzt. Im Marz 2010 begann das Unternehmen im US-Bundesstaat Georgia mit dem
Bau einer Groflanlage zur Pelletierung von Holz. Mit einer jahrlichen Produktion von 750.000 Tonnen
wird die Fabrik weltweit eine der gréfiten und modernsten ihrer Art sein. Die Pellets sollen in reinen
Biomassekraftwerken oder gemeinsam mit Steinkohle verfeuert werden. Die Inbetriebnahme des
Pelletwerkes ist fir 2011 geplant. Das Investitionsvolumen betrdgt 120 Mio. €.

Neue Partner fiir den Ausbau der erneuerbaren Energien. Im zuriickliegenden Geschéftsjahr hat
RWE Innogy zwei Partnerschaften fir Projekte zur regenerativen Energieerzeugung geschlossen. Im
April 2070 wurde mit 26 Stadtwerken und regionalen Energieversorgern das Gemeinschaftsunter-
nehmen Green GECCO gegriindet. RWE Innogy ist mit 51% daran beteiligt. Die neue Gesellschaft soll
bis 2020 rund 1 Mrd. € in die Strom- und Warmeproduktion aus erneuerbaren Energien investieren,
auch auferhalb Deutschlands. Im Juni 2010 folgte eine weitere Partnerschaft: Mit den Stadtwerken
Miinchen und Siemens griindete RWE Innogy ein Joint Venture fiir den Bau und Betrieb des britischen
Offshore-Windparks Gwynt y Mor. Wir halten 60% daran. Die Stadtwerke Miinchen sind mit 30%
beteiligt, Siemens mit 10%. Die Investitionssumme fiir Gwynt y Mér betragt mehr als 2 Mrd. € (inkl.
Netzanbindung zur Kiiste). Der Windpark mit 160 Turbinen und einer Gesamtleistung von 576 MW
entsteht vor der Kiiste von Nordwales. Siemens wird die Windturbinen liefern, installieren und
warten. Das Unternehmen wurde auflerdem mit der Netzanbindung beauftragt.

RWE begibt Hybridanleihe mit Rekordvolumen. Im September 2010 haben wir eine Hybridanleihe
mit einem Volumen von 1,75 Mrd. € begeben. Es war die grofite Emission dieses Wertpapiertyps,
die je in Europa von einem Industrieunternehmen begeben wurde. Sie stiefd bei Investoren auf reges
Interesse. Weitere Informationen hierzu finden Sie auf den Seiten 102 und 195.
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Wesentliche Ereignisse nach Ablauf des Berichtszeitraums:

Ausstieg aus rumanischem Kernenergieprojekt. Im Januar 2011 hat RWE gemeinsam mit GDF Suez
(Frankreich) und Iberdrola (Spanien) den Riickzug aus dem laufenden Kernkraftprojekt Cernavoda in
Ruménien bekannt gegeben. An dem Standort sollen zwei neue Blécke mit einer Leistung von je

720 MW errichtet werden. Trager des Projekts ist ein Joint Venture, an dem die staatliche SN Nuclear-
electrica die Mehrheit halt und weitere europdische Versorger beteiligt sind. RWE hatte einen Anteil
von 9,15%. Der Ausstieg aus dem Projekt hat keine wesentlichen finanziellen Auswirkungen fiir uns.
Grund fiir unseren Entschluss sind wirtschaftliche und marktbedingte Unsicherheiten, die zum grofien
Teil auf Nachwirkungen der Finanzkrise zuriickzuftihren sind.

RWE trennt sich von Minderheitsbeteiligung an Rostocker Kohlekraftwerk. Im Februar 2011 haben
wir unsere 24,6 %-Beteiligung an einem Steinkohlekraftwerk in Rostock an die RheinEnergie AG ver-
dufert. RheinEnergie Gbernimmt dariiber hinaus den 25%-Anteil von Vattenfall. Die Gibrigen 50,4 %
werden weiterhin von EnBW gehalten. Das Kraftwerk verfiigt Giber eine Stromerzeugungskapazitat
von 553 MW und liefert Fernwarme in das Netz der Stadtwerke Rostock.
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1.5 ANMERKUNGEN ZUR BERICHTSWEISE

Erlduterungen zur Segmentstruktur. Im vorliegenden Bericht folgen wir der Segmentstruktur, die

wir erstmals im Jahresabschluss 2009 angewendet haben. Der RWE-Konzern ist untergliedert in
sieben Unternehmensbereiche, die nach nationalen und funktionalen Kriterien abgegrenzt sind. Bei
der Zuordnung der Aktivitaten zu den Bereichen haben wir gegeniiber 2009 einige Anpassungen vor-
genommen; diese betreffen im Wesentlichen Geschéftsteile des Ende September 2009 erworbenen
niederlandischen Energieversorgers Essent. Die Unternehmensbereiche stellen sich wie folgt dar:

= Deutschland: Der Bereich besteht aus den Geschéaftsfeldern ,, Stromerzeugung” und , Vertrieb
und Verteilnetze”. Das erstgenannte Geschaftsfeld enthalt die Aktivitdten der RWE Power. Zum
Geschaftsfeld Vertrieb und Verteilnetze zdhlen die mittlerweile in RWE Deutschland AG umfirmierte
RWE Rheinland Westfalen Netz AG mitsamt ihren Beteiligungen sowie die RWE Vertrieb (inkl.
eprimo, RWE Energiedienstleistungen und RWE Aqua), die RWE Effizienz und die deutschen
Regionalversorger. Letztere betreiben lber das Netz- und Endkundengeschiaft hinaus in geringem
Umfang auch eigene Stromerzeugungsanlagen. Das Geschéftsfeld umfasst auferdem einige
auslandische Aktivitaten: unsere Minderheitsbeteiligungen an der 6sterreichischen KELAG und der
luxemburgischen ENOVOS sowie unser Wassergeschaft in Zagreb (Kroatien), das von RWE Aqua
gesteuert wird. Seit dem 1. April 2010 ordnen wir auch die deutschen Gasspeicheraktivitaten von
Essent dem Geschaftsfeld Vertrieb und Verteilnetze zu.

» Niederlande/Belgien: Hier berichten wir iber die zum 30. September 2009 erstkonsolidierte
Essent. Allerdings haben wir - neben der oben erwdhnten Umgliederung - noch folgende Anpas-
sungen vorgenommen: Seit 2010 weisen wir die Windstromerzeugung des Unternehmens im Seg-
ment Erneuerbare Energien aus; die Handelsaktivitdten einschlieflich des Key-Account-Geschafts
ordnen wir dem Segment Trading/Gas Midstream zu. Um Transparenz zu gewabhrleisten, zeigen
wir die Ergebnisbeitrdge dieser beiden Essent-Aktivitaten als separate Positionen. Unser friiherer
niederlandischer Energievertrieb (RWE Energy Nederland) wurde zum 1. Oktober 2009 auf Essent
Ubertragen. Fir die ersten neun Monate 2009 ist er in der Position ,Sonstige, Konsolidierung”
enthalten. Darliber hinaus hat Essent im dritten Quartal 2010 das von RWE Power gestartete
Kraftwerksprojekt in Eemshaven Gibernommen. An dem Standort in der Provinz Groningen bauen
wir einen Steinkohle-Doppelblock mit 1.560 MW Nettoleistung.

= Grofbritannien: Unter dieser Position ist RWE npower dargestellt, d.h. unser britisches Erzeugungs-
und Vertriebsgeschaft mit Ausnahme der von RWE Innogy verantworteten Stromproduktion aus
erneuerbaren Energien.

» Zentralost-/Sudosteuropa: In diesem Unternehmensbereich biindeln wir unsere Gesellschaften in
Polen, Ungarn, Tschechien und der Slowakei. Seit Kurzem sind hier auch unsere tirkischen Aktivita-
ten erfasst. Daher haben wir die Bezeichnung des Bereichs angepasst (vormals: Zentral- und Osteu-
ropa). In Polen konzentrieren wir uns auf den Stromvertrieb und das Stromverteilnetz, in Ungarn
zusatzlich auf die Braunkohleverstromung, die von unserer Tochtergesellschaft Matra verantwortet
wird. Uber Minderheitsbeteiligungen sind wir in Ungarn auch im Gasgeschift und in der Wasser-



Lagebericht Anmerkungen zur Berichtsweise 75

versorgung tatig. Unsere tschechischen Aktivitdten umfassen den Vertrieb, die Verteilung, den
Uberregionalen Transport, den Transit und die Speicherung von Gas. In der Slowakei sind wir Gber
unsere Minderheitsbeteiligung an VSE im Stromnetz- und im Stromendkundengeschaft aktiv sowie
Uber RWE Gas Slovensko im Gasvertrieb. In der Tirkei errichten wir gemeinsam mit einem Partner
ein Gaskraftwerk, das 2013 den kommerziellen Betrieb aufnehmen soll.

= Erneuerbare Energien: Der Bereich umfasst alle Aktivitaten der RWE Innogy, die auf Strom- und
Waérmeerzeugung aus regenerativen Quellen spezialisiert ist. Wie bereits erwahnt, weisen wir hier
seit 2010 auch die Stromproduktion der Windkraftanlagen von Essent aus.

= Upstream Gas & Ol: Dieses Segment beinhaltet das Geschaft der RWE Dea. Das Unternehmen
fordert Gas und Ol; regionale Schwerpunkte sind Europa und Nordafrika.

» Trading/Gas Midstream: In diesem Unternehmensbereich sind der Energiehandel, die Gas-Mid-
stream-Aktivitaten und das Vertriebsgeschaft mit unseren groffen deutschen Industrie- und
Geschaftskunden zusammengefasst. Seit 1. Januar 2010 enthalt der Bereich auch den Energie-
handel und das Key-Account-Geschéaft von Essent.

Unter der Position ,Sonstige, Konsolidierung” werden unser Stromtransportnetz-Betreiber Amprion,
die Konzernholding RWE AG, unsere internen Dienstleister RWE Service, RWE IT und RWE Consulting
sowie die zum 1. Januar 2010 gegriindete RWE Technology erfasst. Darin ebenfalls enthalten ist
Thyssengas; die Vermégenswerte und Schulden des Unternehmens werden in unserer Bilanz als
.Zur Verauferung bestimmt” ausgewiesen.



76 Geschaftsentwicklung

1.6

GESCHAFTSENTWICKLUNG

RWE blickt auf ein sehr erfolgreiches Geschaftsjahr zuriick. Das betriebliche Ergebnis war das
hochste in der Unternehmensgeschichte. Mit einem Plus von 8% gegeniiber 2009 hat es unsere
Erwartungen Ubertroffen. Beim nachhaltigen Nettoergebnis, das um 6% stieg, lagen wir ebenfalls
Uiber unserer Prognose. Motor des Erfolgs war einmal mehr die deutsche Stromerzeugung. Aufer-
dem kam uns zugute, dass wir den 2009 erworbenen niederlandischen Versorger Essent erstmals

mit vollen zwolf Monaten im Jahresabschluss beriicksichtigen konnten.

RWE Geschaftsbericht 2010

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

Unternehmensbereiche Siidosteuropa Energien

in Mrd. kWh 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009

Eigenerzeugung 165,1' 146,0' 14,3 4,5 34,3 26,7 57 57 5,9 4,3 225,3 187,2
Braunkohle 65.4 65.3 - - - - 5,6 5.6 - - 71,0 70,9
Steinkohle 39,0 31.8 8,0 1.6 10,4 10,7 - - 0,1 - 55,2 44,1
Kernenergie 45,2 33,9 - - - - - - - - 45,2 33,9
Gas 11,9 11,5 6.8 2,1 23,8 15,8 0,1 0,1 0,2 0,2 42,8 29,7
Erneuerbare Energien 1,5 1,6 1,8 0,8 - - - - 5,6 41 8.9 6,5
Pumpwasser,
0l, Sonstige 2,1 1.9 - - 0,1 0,2 - - - - 2,2 2,1

Konzernexterner

Strombezug 27,2 33,9 8,6 1.5 18,02 25,92 20,5? 20,32 0,1 0,1 104,4° 112,8%

Gesamt 192,3 179,9 22,9 6,0 52,3 52,6 26,2 26,0 6,0 44 3297 300,0

1 Inkl. Strombeziige aus Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, Giber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen kdnnen. Im Geschafts-
jahr 2010 waren dies 25,6 Mrd. kWh, davon 23,4 Mrd. kWh aus Steinkohle.

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

3 Inkl. Bezugsmengen von RWE Supply &Trading und von Gesellschaften, die wir unter ,Sonstige, Konsolidierung” erfassen (im Wesentlichen Amprion)

Stromerzeugung um 20% gestiegen. Der RWE-Konzern hat im abgelaufenen Geschaftsjahr

225,3 Mrd. Kilowattstunden (kWh) Strom produziert, 20% mehr als 2009. Eigenerzeugung und kon-
zernexterner Bezug summierten sich zu einem Stromaufkommen von 329,7 Mrd. kWh. Damit wurde
der Vorjahreswert um 10% Ubertroffen. Von unserer Stromproduktion entfielen 32% auf Braunkohle,
25% auf Steinkohle, 20% auf Kernenergie und 19% auf Gas. Der Anteil der erneuerbaren Energien
betrug 4%.

= Deutschland: Der Unternehmensbereich Deutschland produzierte 165,1 Mrd. kWh Strom. Bezogen
auf den Konzern entspricht das einem Anteil von 73 %. Neben der deutschen Produktion von
RWE Power sind hier kleinere Mengen von Regionalgesellschaften erfasst. Mit beriicksichtigt ist
auch die Produktion aus Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, iber deren Einsatz

wir aber aufgrund langfristiger Vertrage frei verfligen kénnen. Zum grofen Teil handelt es sich dabei

um Steinkohlebl6cke. Gegeniiber 2009 ist die Erzeugung des Unternehmensbereichs Deutschland
um 13% gestiegen, vor allem wegen einer héheren Verfliigbarkeit des Kernkraftwerks Biblis. Dane-
ben waren auch unsere vertraglich gesicherten Steinkohlekraftwerke wesentlich starker im Einsatz
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als 2009. Das ergibt sich aus verbesserten Marktbedingungen fiir diese Anlagen. Die Inbetrieb-
nahme unseres neuen Gaskraftwerks in Lingen mit 876 MW Gesamtleistung schlug ebenfalls positiv
zu Buche.

= Niederlande/Belgien: Die Stromproduktion von Essent belief sich auf 14,3 Mrd. kWh. Wegen der
erstmals ganzjdhrigen Einbeziehung des niederlandischen Energieversorgers wurde der Vorjahres-
wert (4,5 Mrd. kWh) deutlich Gbertroffen. Wir hatten Essent zum 30. September 2009 erstkonsoli-
diert. Fiir 2009 weisen wir daher nur die im vierten Quartal erzeugten Mengen aus.

= Grofbritannien: Die Stromproduktion der RWE npower stieg um 28% auf 34,3 Mrd. kWh. Nach Re-
visionen im Vorjahr war unser Gaskraftwerk in Didcot 2010 wieder wesentlich starker im Einsatz.
Auferdem ging in der zweiten Jahreshalfte die neue Gas-und-Dampfturbinen-Anlage in Staythorpe
mit 1.650 MW Gesamtleistung ans Netz. Die Auslastung unserer britischen Steinkohlekraftwerke
war dagegen marktbedingt etwas geringer als 2009.

= Zentralost-/Siidosteuropa: Die hier produzierten Mengen blieben mit 5,7 Mrd. kWh unverdndert.
Sie stammen im Wesentlichen vom ungarischen Braunkohleverstromer Matra.

= Erneuerbare Energien: Der Unternehmensbereich erzeugte 5,9 Mrd. kWh Strom, der nahezu aus-
schlieflich aus regenerativen Quellen stammte. Gegeniiber 2009 entspricht das einem Anstieg um
37%, der vor allem darauf beruht, dass wir in dem Bereich seit 2010 auch die Stromproduktion der
Windkraftanlagen von Essent ausweisen. Positiv wirkte auch, dass wir Danta de Energias erstmals
ganzjahrig in unseren Zahlen beriicksichtigt haben. Im Mai 2009 hatten wir unsere Beteiligung an
dem spanischen Windparkbetreiber von 49,33 auf 98,65% aufgestockt. Daneben trug organisches
Wachstum zum Produktionsanstieg bei. Im Dezember 2009 ging beispielsweise der britische
Offshore-Windpark Rhyl Flats mit 90 MW Gesamtkapazitat ans Netz.

Zusatzlich zur Eigenerzeugung beziehen wir Strom von konzernexternen Anbietern. Diese Mengen
summierten sich auf 104,4 Mrd. kWh (Vorjahr: 112,8 Mrd. kWh). Darin enthalten ist auch Strom, der
nach dem Erneuerbare-Energien-Gesetz (EEG) von Dritten in das RWE-Netz eingespeist wurde.

Mit Gber 52 Gigawatt Kraftwerkskapazitat einer der fiihrenden Stromerzeuger in Europa. Zum Ende
des Geschaftsjahres 2010 verfiigte der RWE-Konzern lber eine Kraftwerksleistung von 52,2 GW. Damit
liegen wir unter den europdischen Energieversorgern an fiinfter Stelle. In den Zahlen enthalten sind
die bereits erwdhnten vertraglich gesicherten Kapazitaten, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden.
Gegeniiber 2009 hat sich unsere Kraftwerksleistung um 2,6 GW erh6ht. Hinzugekommen sind u.a.
unsere neuen Gaskraftwerke in Lingen und Staythorpe. Mit 29% (Vorjahr: 31%) hat Steinkohle nach
wie vor den grofiten Anteil an der Gesamtleistung im RWE-Konzern, gefolgt von Gas mit 22% (18 %),
Braunkohle mit 21% (22%) und Kernenergie mit 12% (13 %). Die erneuerbaren Energien kommen auf
6% (5%). Auf den Unternehmensbereich Deutschland entfallen 65% unserer Erzeugungskapazitat,
auf GrofAbritannien 23 % und auf Niederlande/Belgien 6 %.
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Kraftwerkskapazitét der Deutschland’ Niederlande/ GrofRbritannien Zentralost-/ Erneuerbare RWE-Konzern
Unternehmensbereiche Belgien Stidosteuropa Energien
Stand: 31.12.10, in MW

Primérenergietrager

Steinkohle 9.673 885 4.575 - 102 15.143
Gas 5.086 1.927 4.525 147 442 11.729
Braunkohle 10.172 - - 763 19? 10.954
Kernenergie 6.295 - - - - 6.295
Erneuerbare Energien 313 331 - 1 2.302 2.947
Pumpwasser, 0l Sonstige 2.489 - 2.657 - - 5.146
Gesamt 34.028 3.143 11.757 911 2.375 52.214

1 Inkl. Kapazitdten von Kraftwerken, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, iiber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen
frei verfiigen kdnnen. Zum 31. Dezember 2010 waren dies 8.672 MW, davon 6.507 MW Stromerzeugungskapazitét auf Basis von Steinkohle.
2 Uberwiegend Anlagen der RWE Innogy Cogen

Spezifische CO,-Emissionen um 8% gesunken. Im Geschaftsjahr 2010 verursachte unsere Stromer-
zeugung einen Kohlendioxid-Ausstofd von 164,9 Mio. Tonnen. Davon entfielen 142,7 Mio. Tonnen auf
RWE-eigene Kraftwerke und die restlichen 22,2 Mio. Tonnen auf vertraglich gesicherte Kapazitaten.
Unsere Emissionen lagen um 15,8 Mio. Tonnen bzw. 11% {ber dem Vorjahresniveau. Das ist auf die
stark erhéhte Stromproduktion unserer Steinkohle- und Gaskraftwerke zuriickzufiihren, zu der die erst-
mals ganzjahrige Einbeziehung von Essent beitrug. Unser spezifischer Emissionsfaktor - das ist der
Kohlendioxid-Ausstop je erzeugter MWh Strom - hat sich demgegeniiber verbessert: Er sank um 8%
von 0,796 Tonnen je MWh auf 0,732 Tonnen, weil sich der Anteil des CO,-frei oder CO,-arm erzeugten
Stroms an unserer Gesamtproduktion erhdhte. Dabei kam u.a. die bessere Auslastung des Kernkraft-
werks Biblis zum Tragen.

Im Berichtsjahr wurden uns kostenlose staatliche Emissionsrechte (sogenannte EU Allowances - EUAS)
fur einen CO,-Ausstop in Hohe von 115,1 Mio. Tonnen zugeteilt. In Deutschland erhielten wir
Emissionsberechtigungen fiir 84,9 Mio. Tonnen, in Grof3britannien fir 16,2 Mio. Tonnen und in den
Niederlanden fiir 8,5 Mio. Tonnen. Insgesamt reichte die Zuteilung bei Weitem nicht aus, um unsere
Emissionen abzudecken. Wir mussten daher Zertifikate zukaufen. Auf Konzernebene betrug die
Unterausstattung 49,8 Mio. Tonnen.

Emissionsbilanz Deutschland’ Niederlande/ Grofbritannien Zentralost-/ RWE-Konzern
nach Landern Belgien? Siidosteuropa

in Mio. Tonnen CO, 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
CO,-Ausstofd 130,6 123,3 8.3 2,7 18,9 16,6 7.1 6,5 164,9 149,1
Kostenlos zugeteilte

C0,-Zertifikate 84,9 83,1 8,5 2,4 16,2 14,9 5,5 4,8 115,1 105,2
Unterausstattung

mit CO,-Zertifikaten 45,7 40,2 -0,2 0.3 2,7 1,7 1,6 1,7 49,8 43,9

1 Inkl. Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, Giber deren Einsatz wir aber aufgrund langfristiger Vereinbarungen frei verfiigen konnen.
Diese Anlagen emittierten im Berichtsjahr 22,2 Mio. Tonnen CO,; zugeteilt wurden ihnen Zertifikate fiir 19,7 Mio. Tonnen.
2 Im Geschaftsjahr 2009 ist Essent nur mit drei Monaten enthalten.
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In der Emissionshandelsperiode von 2008 bis 2012 und danach diirfen wir in Summe bis zu 100 Mio.
Tonnen unseres CO,-AusstofSes durch Einreichung von Zertifikaten abdecken, die durch Emissionsmin-
derungen im Rahmen der Kyoto-Mechanismen Clean Development Mechanism und Joint Implementa-
tion geschaffen wurden. Vorteil ist, dass die Kosten fir solche Zertifikate in aller Regel niedriger sind
als die Marktpreise fiir EUAs. Zum Ende des Geschéaftsjahres 2010 hatten wir Zertifikate fiir 68,6 Mio.
Tonnen vertraglich gesichert. Allerdings besteht die Méglichkeit, dass Projekte nicht umgesetzt wer-
den oder ihre Emissionseinsparungen hinter den Erwartungen zuriickbleiben. Unter Einbeziehung sol-
cher Risiken schéatzen wir, dass uns Emissionsrechte fiir 41,4 Mio. Tonnen zuflieflen werden. Bis Ende
2010 haben wir bereits Zertifikate fiir 14,5 Mio. Tonnen erhalten und Zertifikate fiir 4,6 Mio. Tonnen
verbraucht.

Deutliche Erhéhung der Gas- und Olreserven. RWE Dea will ihre Gas- und Olférderung bis 2016 auf
etwa 70 Mio. Barrel Olaquivalente (OE) steigern. Die wichtigsten Wachstumsprojekte verfolgen wir in
Nordafrika, in der britischen Nordsee und an der Kiiste vor Norwegen. Unsere Ol- und Gasreserven
beliefen sich zum 31. Dezember 2010 auf 137 Mio. m* OE. Damit lagen sie um etwa 70% lber dem
Vorjahresniveau (81 Mio. m* OE). Hauptgrund ist, dass wir Vertrdge Giber die Entwicklung grofier
Gasvorkommen in zwei agyptischen Konzessionen geschlossen haben (siehe Seite 71). Als Reserven
bezeichnet man in der Erde lagernde Rohstoffe, deren Existenz nachgewiesen werden konnte und
deren Forderung wirtschaftlich sinnvoll und rechtlich gesichert ist. Davon abzugrenzen sind die
Ressourcen: Dabei handelt es sich um Rohstoffvorkommen, die nicht alle vorgenannten Kriterien
erfiillen oder die geologisch noch nicht genau erfasst wurden. Die nachgewiesenen Ressourcen der
RWE Dea beliefen sich Ende 2010 auf 91 Mio. m® OE (Vorjahr: 143 Mio. m? OE).

Leichter Riickgang der Gas- und Olproduktion. Im zuriickliegenden Geschiftsjahr férderte RWE Dea
2.786 Mio. m? Gas und 2.266 Tsd. m3 Ol. Rechnet man die Gasmengen in Oliquivalente um und
addiert sie zur Rohélproduktion, ergibt sich eine Gesamtférderung von 4.963 Tsd. m3 oder 31,2 Mio.
Barrel. Das sind 4% weniger als 2009. Beim Erdgas war die Produktion um 5% riicklaufig. Durch die
Ausschopfung bestehender Reserven kam es zu einem natdrlichen Forderabfall. Dies betraf vor allem
unsere deutschen und britischen Konzessionsgebiete. Dagegen brachten zusatzliche Produktions-
bohrungen am deutschen Standort Volkersen positive Effekte. Auflerdem haben wir in einem neu
erschlossenen Feld in der norwegischen Nordsee die Fordertatigkeit aufgenommen. Beim Rohél blie-
ben die Volumina um 3% hinter dem Vorjahreswert zurlick. Auch hier machte sich die fortschreitende
Reservenausschopfung bemerkbar, besonders in unserem deutschen Erdélfeld Mittelplate. Betroffen
waren auch Konzessionen im Golf von Suez (Agypten). Positiv wirkte, dass wir in einem danischen Feld
die Produktion aufgenommen haben. Auferdem haben wir in Deutschland und Agypten Mafinahmen
zur Verbesserung der Forderausbeute ergriffen.
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Stromabsatz: Deutliches Plus wegen ganzjdhriger Einbeziehung von Essent. Im Geschaftsjahr 2010
haben wir 311,2 Mrd. kWh Strom an konzernexterne Kunden geliefert. Der Stromabsatz liegt typi-
scherweise etwas unter dem Stromaufkommen; ausschlaggebend dafiir sind Netzverluste sowie der
Eigenverbrauch bei der Braunkohleférderung und in Pumpspeicherkraftwerken. Gegeniiber 2009 ist
der Stromabsatz um 10% gestiegen, u.a. wegen der erstmals ganzjahrigen Einbeziehung von Essent.
Auferdem profitierten wir von konjunkturbedingter Mehrnachfrage, vor allem in Deutschland.

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

in Mrd. kWh 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Deutschland 26,0 26,1 29,1 27,3 58,0 54,6 - - 113,1 108,0
Niederlande/Belgien 11,9 3,5 10,1 2,0 - - - 1.3 22,0 6,8
GroRbritannien 19,1 20,1 30,8 29,8 - - - - 49,9 49,9
Zentralost-/Siidosteuropa 7.9 8,7 10,2 9,0 6,5 7.1 - - 24,6 24,8
Trading/Gas Midstream - - 30,5 26,8 - - 32,8 32,6 63,3 59,4
RWE-Konzern' 65,3 59,3 110,8 95,7 102,3 93,9 32,8 33,9 311,2 282,8

1 Inkl. Absatz des Unternehmensbereichs Erneuerbare Energien und von Gesellschaften, die unter ,Sonstige, Konsolidierung” erfasst sind (im Wesentlichen Amprion)

= Deutschland: Der Unternehmensbereich setzte 113,1 Mrd. kWh Strom ab und damit 5% mehr als
im Vorjahr. Vor allem an Weiterverteiler haben wir mehr verkauft, aber auch an Industrie- und
Geschaftskunden. Hintergrund ist die wirtschaftliche Erholung. Im Segment der Privathaushalte
und kleinen Gewerbebetriebe fiihrten Kundenverluste zu leichten Mengeneinbuffen. Ende 2010
versorgten die vollkonsolidierten Gesellschaften des Unternehmensbereichs Deutschland insge-
samt 6.712 Tsd. Kunden mit Strom, 151 Tsd. weniger als ein Jahr zuvor. Der Riickgang betraf die
RWE Vertrieb und das Regionalgeschaft. Dagegen konnte unser Discounter eprimo seine Markt-
position ausbauen: Das Unternehmen hatte zum Jahresende 736 Tsd. Stromkunden und damit
110 Tsd. mehr als 2009.

» Niederlande/Belgien: Essent verkaufte 22,0 Mrd. kWh Strom. Der Vergleichswert fiir 2009 in Hohe
von 6,8 Mrd. kWh bezog sich nur auf das vierte Quartal. Zum 31. Dezember 2010 versorgte Essent
2.329 Tsd. Kunden mit Strom. In den Niederlanden hatten wir 2.169 Tsd. und in Belgien 160 Tsd.
Stromkunden, gegeniliber 2.144 Tsd. bzw. 172 Tsd. im Jahr zuvor.



An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Geschéftsentwicklung 81
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

= Grofbritannien: Die Stromlieferungen von RWE npower waren mit 49,9 Mrd. kWh genauso hoch wie im Vor-
jahr. Wahrend sich unsere Marktposition im Geschaft mit Industrie- und Geschaftskunden leicht verbesserte,
verschlechterte sie sich bei Haushalten und kleinen Gewerbebetrieben. Zum 31. Dezember 2010 belieferte
RWE npower 4.003 Tsd. Stromkunden, 144 Tsd. weniger als im Vorjahr. Bei britischen Haushalten kamen wir
auf einen Marktanteil von 14 %.

= Zentralost-/Siidosteuropa: Hier setzten wir 24,6 Mrd. kWh Strom ab. Der leichte Rlickgang gegeniiber 2009
erklart sich dadurch, dass wir seit 2010 bestimmte Absatzmengen mit Grolhandelsbeziigen saldieren. Positiv
wirkte sich die konjunkturbedingte Mehrnachfrage aus. Auferdem hat sich die Zahl unserer Stromkunden in
Ungarn und Polen geringfiigig auf 2.236 Tsd. bzw. 910 Tsd. erhdht. Seit Anfang 2010 vermarkten wir auch in
Tschechien Strom. Zum Jahresende wurden dort bereits 13 Tsd. Kunden von uns versorgt.

» Trading/Gas Midstream: Die externen Stromlieferungen des Unternehmensbereichs beliefen sich auf
63,3 Mrd. kWh. Damit waren sie um 7% hoher als im Vorjahr. Hauptursache ist, dass wir die Handels-
aktivitaten von Essent seit 2010 bei Trading/Gas Midstream ausweisen.

Stromabsatz des RWE-Konzerns nach Landern 2010 (2009)
in %

16,1 (17,7) Grofbritannien 68,5 (70,3) Deutschland

7,1(2,9) Niederlande

311,2 Mrd. kWh

5,7(6,1) Ungarn (282.8 Mrd. kWh)

L

2,6 (3,0) Ubrige
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Aufenabsatz Gas Privat- und Industrie- und Weiterverteiler Gesamt
Gewerbekunden Geschaftskunden

in Mrd. kWh 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Deutschland’ 29,0 27,6 23,7 19.9 44,9 47,4 97,6 94,9
Niederlande/Belgien 63,8 17,9 49,0 16,2 - 2,0 112,8 36,1
Grofbritannien 48,8 45,1 4,5 6,8 - - 53.3 51,9
Zentralost-/Stidosteuropa 35,6 33,1 29,4 27,5 8,5 15,3 73,5 75,9
Upstream Gas & Ol - - 2.1 2,8 16,5 16,2 18,6 19,0
Trading/Gas Midstream - - 26,4 18,9 12,6 14,2 39,0 33,1
RWE-Konzern? 177,2 130,5 135,1 106,4 83,1 95,1 395,4 332,0

1 Angepasste Vorjahreswerte wegen geanderter Kundenzuordnung
2 Inkl. des in den ersten drei Quartalen 2009 erzielten Absatzes der RWE Energy Nederland

Durch Essent deutliches Plus beim Gasabsatz. Der konzernexterne Gasabsatz lag mit 395,4 Mrd. kWh
um 19% lber dem Vorjahresniveau. Ohne den Effekt aus der erstmals ganzjahrigen Einbeziehung
von Essent ware er um 2% gestiegen. Hier spielte der hohere Heizwarmebedarf der Privathaushalte
eine Rolle, wahrend Kundenverluste in Tschechien gegenladufig wirkten.

= Deutschland: Der Unternehmensbereich verkaufte 97,6 Mrd. kWh Gas. Gegeniiber 2009 ist das ein
Plus von 3%. Gestiegen sind unsere Lieferungen an Industrie- und Geschéftskunden, ebenso wie
die an Privathaushalte und kleine Gewerbebetriebe. Dabei kamen uns die konjunkturelle Erholung
und die kihlere Witterung zugute. Auflerdem konnten wir in diesen Segmenten Kunden hinzuge-
winnen. Mengenriickgdnge verzeichneten wir dagegen im Geschéaft mit Weiterverteilern, von denen
einige den Anbieter wechselten oder ihren Bedarf zu einem groReren Teil bei Wettbewerbern deck-
ten. Unsere vollkonsolidierten deutschen Vertriebsgesellschaften versorgten zum Bilanzstichtag
1.106 Tsd. Kunden mit Gas. Das sind 34 Tsd. mehr als ein Jahr zuvor.

* Niederlande/Belgien: Essent steuerte 112,8 Mrd. kWh zum Gasabsatz des RWE-Konzerns bei und
damit konsolidierungsbedingt wesentlich mehr als 2009. Am 31. Dezember 2010 hatte das Unter-
nehmen 2.015 Tsd. Gaskunden, und zwar 1.959 Tsd. in den Niederlanden und 56 Tsd. Kunden in
Belgien. Zum gleichen Zeitpunkt im Vorjahr waren es 1.920 Tsd. bzw. 59 Tsd. gewesen.

= Grofbritannien: RWE npower lieferte 53,3 Mrd. kWh Gas. Die kihlere Witterung gab den Ausschlag
dafiir, dass der Vorjahreswert um 3% Ubertroffen werden konnte. Allerdings mussten wir wett-
bewerbsbedingte Kundenverluste hinnehmen. Dies betrifft sowohl das Geschéft mit Industrie-
unternehmen als auch das mit Haushalten und kleinen Gewerbebetrieben. Zum Jahresende ver-
sorgte RWE npower 2.571 Tsd. Gaskunden, 70 Tsd. weniger als 2009. Die Zahl jener, die sowohl
Strom als auch Gas bei uns beziehen, hat sich um 69 Tsd. auf 2.279 Tsd. verringert.
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= Zentralost-/Stidosteuropa: Hier ging der Gasabsatz trotz der kiihleren Witterung um 3% auf

73,5 Mrd. kWh zuriick. In unserem Hauptmarkt Tschechien wechselten einige von uns belieferte
Weiterverteiler den Anbieter oder deckten nicht mehr ihren gesamten Gasbedarf bei uns; auch in
den anderen Kundensegmenten bekamen wir steigenden Wettbewerbsdruck zu spiiren. Die Zahl
unserer Gaskunden hat sich in Tschechien um 89 Tsd. auf 2.192 Tsd. verringert. Einen positiven
Trend sehen wir dagegen in der Slowakei, wo unsere im Juli 2008 gegriindete Vertriebstochter
RWE Gas Slovensko verstarkt Gas an Geschaftskunden vermarktet. Das Unternehmen setzte im
Berichtsjahr 7,8 Mrd. kWh ab und damit 5,6 Mrd. kWh mehr als 2009.

= Upstream Gas & Ol: RWE Dea verkaufte 18,6 Mrd.kWh Gas an konzernfremde Kunden. Der Vor-
jahreswert wurde damit um 2% unterschritten. Dies ergibt sich aus der riickldufigen Gasférderung.

» Trading/Gas Midstream: Der Bereich setzte 39,0 Mrd. kWh Gas auferhalb des Konzerns ab.
RWE Supply & Trading konzentriert sich auf die Gasbeschaffung fiir RWE-Gesellschaften und erzielt
daher liberwiegend Innenabsatz. Beim extern verkauften Gas handelt es sich zum einen um Gber-
schiissige Gasbezugsmengen; zum anderen erzielen wir Auflenabsatz im Key-Account-Geschaft mit
Industrieunternehmen. Wie bereits dargestellt, weisen wir seit 2010 auch das Grofkundengeschaft
der Handelsgesellschaften von Essent bei Trading/Gas Midstream aus. Die neue Zuordnung trug
wesentlich dazu bei, dass sich der Aufenabsatz des Bereichs im zurlickliegenden Geschaftsjahr um
18% erhohte.

Gasabsatz des RWE-Konzerns nach Landern 2010 (2009)
in %

13,5 (15,8) GrofRbritannien 37,1 (43,1) Deutschland

16,6 (22,7) Tschechien

395,4 Mrd. kWh
(332,0 Mrd. kWh)

3,2 (1,4) Ubrige ‘ 29,6 (17,0) Niederlande
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Aufenumsatz 2010 2009 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 19.528 19.386 0,7
Stromerzeugung 1.072 1.056 1,5
Vertrieb und Verteilnetze 18.456 18.330 0,7
Niederlande/Belgien 6.510 1.799 -
Grofbritannien 7.759 7.843 -1.1
Zentralost-/Siidosteuropa 5.297 5.254 0,8
Erneuerbare Energien 366 245 49,4
Upstream Gas & Ol 1.353 1.208 12,0
Trading/Gas Midstream 7.517 6.937 8,4
Sonstige, Konsolidierung 4.990 5.069 -1,6
RWE-Konzern 53.320 47.741 11,7
Davon:
Stromerldse 34.803 31.225 11,5
Direkte Stromsteuer 1.323 1.041 27,1
Gaserlose 14.491 12.443 16,5
Olerlgse 1.049 1.024 2,4

Auflenumsatz 12% iiber Vorjahr. Der RWE-Konzern erwirtschaftete 2010 einen Aufenumsatz von
53.320 Mio. €. Damit wurde der Vorjahreswert um 12% {ibertroffen. Mafigeblich hierfur war die erst-
malige Konsolidierung von Essent mit vollen zwélf Monaten, wahrend gesunkene Preise im Gasver-
trieb gegenlaufig wirkten. Wechselkurseffekte hatten einen positiven Einfluss auf die Umsatzentwick-
lung, da unsere wichtigsten Auslandswahrungen gegeniiber dem Euro aufwerteten: Fiir das britische
Pfund mussten 2010 durchschnittlich 1,17 € bezahlt werden; im Vorjahr waren es 1,12 € gewesen.
Der US-Dollar verteuerte sich von 0,72 auf 0,76 €, die tschechische Krone von 0,038 auf 0,040 €,

der ungarische Forint von 0,0035 auf 0,0036 € und der polnische Zloty von 0,23 auf 0,25 €. Lasst
man wesentliche Konsolidierungs- und Wechselkurseinfliisse auffer Betracht, blieb der Konzernumsatz
unverandert.
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» Deutschland: Der Auflenumsatz des Unternehmensbereichs war mit 19.528 Mio. € geringfligig hoher als
2009. Die Stromerldse verbesserten sich um 4% auf 14.124 Mio. €, vor allem wegen der erlduterten Absatz-
steigerungen. Auflerdem haben wir mehr Strom von Dritten durch unsere Netze geleitet. Im Gasgeschaft ist
der Umsatz um 6% auf 3.826 Mio. € gesunken. Diese Entwicklung beruht auf Preisanpassungen: Unsere
deutschen Regionalversorger hatten im Zeitraum 2009/2010 teilweise mehrfach die Tarife gesenkt. Sie
gaben damit Vorteile aus riickldufigen Beschaffungskosten an ihre Kunden weiter.

= Niederlande/Belgien: Der Bereich steigerte den Umsatz konsolidierungsbedingt auf 6.510 Mio. €. Davon
entfielen 2.195 Mio. € auf das Strom- und 4.108 Mio. € auf das Gasgeschaft.

= GrofSbritannien: Die Erlése von RWE npower lagen mit 7.759 Mio. € knapp unter dem Vorjahreswert. Rechnet
man Wechselkurseffekte heraus, ergibt sich ein Minus von 5%. Der Stromumsatz sank um 2%, wechselkurs-
bereinigt um 6 %. Hier schlugen noch Preissenkungen aus dem Vorjahr zu Buche. Den Privatkundentarif hatte
RWE npower zum 31. Marz 2009 um durchschnittlich 8% ermafigt. Der Gasumsatz erhdhte sich geringfiigig
auf 2.016 Mio. €. Auf Pfund-Basis war er allerdings um 3 % riickldufig. Auch hier gaben Preiseffekte den
Ausschlag: RWE npower hatte zum 26. Marz 2010 den Gastarif flr Privatkunden um durchschnittlich 7%
gesenkt.

= Zentralost-/Stidosteuropa: Der Bereich setzte 5.297 Mio. € um und damit etwas mehr als 2009. Ohne Wah-
rungseinflisse wéren die Erldse um 3% gesunken. Der Stromumsatz stieg um 2% auf 2.492 Mio. €, wahrend
sich auf wechselkursbereinigter Basis ein Minus von 2% ergibt. Hier kamen Preissenkungen im Geschaft mit
Industrie- und Geschaftskunden zum Tragen. Die Gaserlése lagen mit 2.706 Mio. € auf Vorjahresniveau.
Ohne den Wechselkurseinfluss gingen sie um 4% zuriick, hauptsachlich wegen der erwdhnten Mengen-
einbufSen in Tschechien.

= Erneuerbare Energien: Der Aufenumsatz des Bereichs stieg um 49% auf 366 Mio. €, u.a. weil er seit 2010
die Windstromerlose von Essent enthalt (76 Mio. €). Auch die Inbetriebnahme neuer Erzeugungskapazitaten
und die erstmals ganzjdhrige Einbeziehung des spanischen Windparkbetreibers Danta de Energias trugen
zum Wachstum bei.

= Upstream Gas & Ol: Bei RWE Dea verbesserte sich der AuBenumsatz trotz leicht gesunkener Férdermengen
um 12% auf 1.353 Mio. €. Das Unternehmen erzielte fiir seine Roholférderung wesentlich héhere Dollar-
Preise als 2009. Auch die Aufwertung der US-Wahrung gegeniiber dem Euro schlug positiv zu Buche,
wahrend niedrigere realisierte Gaspreise gegenlaufig wirkten.

= Trading/Gas Midstream: Der Auflenumsatz des Bereichs erh6hte sich um 8% auf 7.517 Mio. €. Hauptgrund
ist die erstmalige Einbeziehung der Erlése aus dem Handelsgeschaft von Essent (1.505 Mio. €).
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Uberleitung vom Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit zum EBITDA 2010 2009 +/-
in Mio. € in %
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit' 6.507 7.326 -11,2
+ Betriebliches Beteiligungsergebnis 345 321 7.5
+ Neutrales Beteiligungsergebnis 62 -59 -
- Neutrales Ergebnis 767 -498 -
Betriebliches Ergebnis 7.681 7.090 8,3
+ Betriebliche Abschreibungen 2.575 2.075 24,1
EBITDA 10.256 9.165 11,9

1 Siehe Gewinn- und Verlustrechnung auf Seite 162

EBITDA 2010 2009 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 6.728 5.811 15,8

Stromerzeugung 4.510 3.889 16,0

Vertrieb und Verteilnetze 2.218 1.922 15,4
Niederlande/Belgien 660 277 -
Grofbritannien 504 445 13,3
Zentralost-/Stidosteuropa 1.440 1.285 12,1
Erneuerbare Energien 211 126 67,5

Davon: Windaktivitaten von Essent 69 - -
Upstream Gas & Ol 619 437 41,6
Trading/Gas Midstream -7 986 -100,7

Davon: Handelsgeschaft von Essent 108 - -
Sonstige, Konsolidierung 101 -202 -

RWE-Konzern 10.256 9.165 11,9
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Betriebliches Ergebnis 2010 2009 +/-
in Mio. € in %
Deutschland 5.575 4.780 16,6

Stromerzeugung 4.000 3.428 16,7

Vertrieb und Verteilnetze 1.575 1.352 16,5
Niederlande/Belgien 391 180 117,2
Grofbritannien 272 247 10,1
Zentralost-/Siidosteuropa 1.173 1.055 11,2
Erneuerbare Energien 72 56 28,6

Davon: Windaktivitaten von Essent 23 - -
Upstream Gas & Ol 305 203 50,2
Trading/Gas Midstream =21 985 -102,1

Davon: Handelsgeschaft von Essent 96 - -
Sonstige, Konsolidierung -86 -416 79,3
RWE-Konzern 7.681 7.090 8,3

Betriebliches Ergebnis um 8% gesteigert. Die Ertragslage des RWE-Konzerns hat sich 2010 weiter
verbessert. Das EBITDA erhdhte sich um 12% auf 10.256 Mio. €, das betriebliche Ergebnis um
8% auf 7.681 Mio. €. Mit Ausnahme von Trading/Gas Midstream erzielten alle Unternehmensbe-
reiche deutliche Zuwachse. Unsere Prognose vom Februar 2010 haben wir damit Gbertroffen: Wir

waren davon ausgegangen, beim EBITDA um 5 bis 10% und beim betrieblichen Ergebnis um etwa

5% zulegen zu kénnen. Vor allem unser tschechisches Gasgeschaft tibertraf die Erwartungen.

Auferdem fiihrte die Auflésung von Riickstellungen zu einer unvorhergesehen deutlichen Verbes-

serung des Ergebnisses der Position ,Sonstige, Konsolidierung”. Dagegen war die Ertragslage von

RWE Supply & Trading noch schwéacher als angenommen. Lasst man wesentliche Konsolidierungs-
und Wechselkurseffekte aufer Betracht, hat sich das EBITDA des RWE-Konzerns um 5% erhoht. Fir

das betriebliche Ergebnis ergibt sich auf dieser Basis ein Plus von 3%.

= Deutschland: Der Unternehmensbereich erzielte ein betriebliches Ergebnis von 5.575 Mio. €,

das um 17 % iber dem Vorjahreswert lag. In den beiden Geschaftsfeldern ,,Stromerzeugung” und

.Vertrieb und Verteilnetze” zeigte sich folgende Entwicklung:

Stromerzeugung: Hier konnten wir um 17 % auf 4.000 Mio. € zulegen. Wesentlich dazu beigetragen

haben die héheren Erzeugungsmengen, die sich u.a. aus der verbesserten Verfligbarkeit des Kern-
kraftwerks Biblis ergaben. Auflerdem profitierten wir von preisbedingten Entlastungen beim Einkauf
von Steinkohle (679 Mio. €). Wie bereits erldutert, hatten wir unseren Strom fiir 2010 bereits friih-
zeitig am Terminmarkt verkauft und uns zeitgleich mit den fiir seine Produktion benétigten Brenn-

stoffen eingedeckt. Emissionsrechte haben wir ebenfalls friihzeitig beschafft und dabei gegeniiber
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dem Vorjahr Preisvorteile erzielt. Unser Aufwand aus der Unterausstattung mit Emissionsrechten
hat sich daher um 269 Mio. € auf 689 Mio. € verringert. Riickldufig waren allerdings auch die Preise,
die wir fiir unsere Stromerzeugung erzielten. Sie lagen bei durchschnittlich 67 € je MWh (Vorjahr:
70 € je MWh). Verdanderungen der Kernenergieriickstellungen fiihrten per saldo zu Belastungen.
Auferdem entfielen positive Sondereffekte aus der Auflésung von Riickstellungen im Vorjahr, die
neben der Entsorgung im Kernenergiebereich auch die Rekultivierung von Braunkohletagebau-
flachen betrafen.

Vertrieb und Verteilnetze: Der Bereich steigerte das betriebliche Ergebnis um 16% auf 1.575 Mio. €,
u.a. wegen kostensenkender Mafinahmen. Im Netzgeschaft fiihrten héhere Durchleitungsmengen
bei Strom und Gas zu Mehrertragen. Auferdem entstanden geringere Kosten fiir den Ausgleich von
Netzverlusten, weil sich der dafiir eingesetzte Strom verbilligte. Dem standen Belastungen aus der
sogenannten Mehrerlésabschopfung gegeniiber: Nach Auffassung der Bundesnetzagentur haben
die Netzbetreiber in der Anfangsphase der Regulierung (2005 bis 2007) zu hohe Erl6se verein-
nahmt. Diese missen sie ab 2010 {iber entsprechend verringerte Netzentgelte erstatten. Im
Vertriebsgeschiaft profitierten wir vom positiven Witterungseinfluss auf den Gasabsatz, wahrend
sich die Strommargen verschlechterten.

* Niederlande/Belgien: Das betriebliche Ergebnis des Bereichs lag mit 391 Mio. € konsolidierungs-
bedingt deutlich liber dem Vorjahreswert (180 Mio. €). Im Gasgeschaft erzielte Essent hohe Ertrage.
Dazu trug das liberdurchschnittlich kalte Winterwetter bei. Allerdings traten im Berichtsjahr auch
Belastungen auf, u.a. dadurch, dass Essent das von RWE Power gestartete Kraftwerksprojekt in
Eemshaven Gbernahm und RWE Power samtliche seit 2009 aufgelaufenen Projektkosten erstattete.
An dem Standort in der Provinz Groningen errichten wir einen Steinkohle-Doppelblock mit
1.560 MW Nettoleistung.

= Grofbritannien: Bei RWE npower verbesserte sich das betriebliche Ergebnis um 10% auf 272 Mio. €.
Ohne Wechselkurseffekte ergab sich ein Plus von 6%, das im Wesentlichen aus der Vertriebssparte
stammt. Hier profitierten wir von effizienzsteigernden Mafinahmen und vom witterungsbedingten
Anstieg der Gasnachfrage, hatten aber auch Belastungen durch vermehrte Forderungsausfalle
zu verkraften. In der zweiten Jahreshalfte haben die Preise im Strom- und Gaseinkauf angezogen;
RWE npower hat ihre Privatkundentarife aber erst im Januar 2011 angepasst. Die Erzeugungssparte
von RWE npower schloss deutlich unter Vorjahr ab. Verschlechterte Marktbedingungen fiir unsere
Steinkohlekraftwerke flihrten zu Ergebniseinbuflen, die durch Mehrproduktion unserer Gaskraft-
werke und Kostensenkungen nicht in vollem Umfang ausgeglichen werden konnten.
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= Zentralost-/Slidosteuropa: Hier steigerten wir das betriebliche Ergebnis um 11% auf 1.173 Mio. €.

In der Prognose vom Februar 2010 waren wir davon ausgegangen, das Vorjahresergebnis nicht ganz
erreichen zu kénnen. Dass wir es sogar deutlich Gibertrafen, beruht u.a. auf Wechselkurseffekten.
Auferdem hat sich wider Erwarten die Ertragslage im tschechischen Gasgeschift verbessert. Grund
waren gestiegene Netz- und Vertriebsmargen, wahrend Absatzeinbuflen im Weiterverteilersegment
gegenldufig wirkten. Gestiegen ist auch der Ergebnisbeitrag unseres polnischen Stromgeschafts.
Dabei kamen uns Einmaleffekte zugute, aber auch Kostensenkungen. In Ungarn profitierten wir von
mengen- und preisbedingten Ertragsverbesserungen im Stromnetzgeschaft, mussten aber Ergebnis-
einbuflen beim Stromerzeuger Matra hinnehmen; weitere Belastungen (25 Mio. €) ergaben sich aus
der riickwirkenden Einfiihrung einer Sondersteuer fir Energieversorger, (iber die wir auf Seite 68
berichtet haben.

» Erneuerbare Energien: Das betriebliche Ergebnis verbesserte sich um 16 Mio. € auf 72 Mio. €.
Davon entfielen 23 Mio. € auf die Windkraftaktivitdten von Essent, die wir seit 2010 im Bereich
Erneuerbare Energien ausweisen. Ihr Ergebnis blieb damit hinter den Erwartungen zuriick, denn
das Windaufkommen in Nordwesteuropa war aufergewdhnlich schwach. Positiv wirkte, dass der
Offshore-Windpark Rhyl Flats vor der Kiiste von Wales Ende 2009 in Betrieb gegangen ist und
dass Danta de Energias erstmals ganzjdhrig in unseren Zahlen enthalten ist. Planmafige Belastun-
gen ergaben sich dagegen aus der Wachstumsstrategie von RWE Innogy, weil die laufenden und
geplanten Investitionsprojekte mit hohen Vorlaufkosten verbunden sind.

= Upstream Gas & Ol: RWE Dea konnte ihr Ergebnis um 50% auf 305 Mio. € steigern, und zwar wegen
Wechselkurseffekten und héherer Olpreise. Auferdem sanken die Férderabgaben und der Explorati-
onsaufwand. Dem standen Belastungen aus niedrigeren Produktionsmengen und Gaspreisen sowie
gestiegenen Abschreibungen gegeniiber.

= Trading/Gas Midstream: Der Bereich schloss mit einem betrieblichen Verlust von 21 Mio. € und
blieb damit weit hinter dem auflergewdhnlich hohen Vorjahresergebnis (985 Mio. €) zurlick. Im
Energiehandel waren wir erfolgreich, konnten aber nicht an die sehr gute Performance von 2009
anknipfen. Noch starker verringerte sich das Ergebnis des Gas-Midstream-Geschifts, das im Vorjahr
durch positive Einmaleffekte begiinstigt gewesen war. 2010 standen dem hohe Belastungen gegen-
Uber. Hintergrund ist, dass der Gasbezug fiir Deutschland und Tschechien gréftenteils auf lang-
fristigen 6lpreisgebundenen Vertrdgen basiert. Dagegen orientieren sich unsere Abnehmer zuneh-
mend an den Notierungen an den liquiden Handelspunkten TTF oder NBP (siehe Seite 59). Diese
sind bereits seit Mitte 2009 wesentlich niedriger als die 6lindexierten Bezugspreise. Da wir Gas-
lieferungen konzernintern Gberwiegend zu Groffhandelskonditionen verrechnen, schlagen sich
die Preisunterschiede im Ergebnis der fiir die Gasbeschaffung zustdndigen RWE Supply & Trading
nieder. Positiv auf die Ertragslage des Unternehmensbereichs Trading/Gas Midstream wirkte die
erstmalige Einbeziehung des Handelsgeschafts von Essent. Hier wurde 2010 ein betriebliches
Ergebnis von 96 Mio. € erwirtschaftet.
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Kennzahlen des Betrieb- Betrieb- ROCE Kapital- Absoluter Kapital- Absoluter
Wertmanagements liches liches kosten vor Wertbei- kosten vor Wertbei-
Ergebnis Vermdgen Steuern trag Steuern trag

2010 2010 2010 2010 2010 2009 2009

in Mio. € in Mio. € in % in % in Mio. € in % in Mio. €
Deutschland 5.575 29.575 18.9 9,5 2.765? 9,5 2.164%
Stromerzeugung 4.000 13.803 29,0 10,0 2.620 10,0 2.146
Vertrieb und Verteilnetze 1.575 15.772 10,0 8,75 195 9,0 27
Niederlande/Belgien 391 4.564 8,6 9,5 -42 9,0 56
Grofbritannien 272 5.147 5.3 9,5 =217 10,0 -254
Zentralost-/Siidosteuropa 1.173 5.596 21,0 8,5 697 9,0 578
Erneuerbare Energien 72 3.797 1,9 9,5 -289 9,5 -165
Upstream Gas & o] 305 2.509 12,2 12,5 -8 13,0 -72
Trading/Gas Midstream =21 3.222 -0,6 9,5 -327 10,0 821
Sonstige, Konsolidierung -86 -1.024 - - 297 - 49
RWE-Konzern 7.681 53.386 14,4 9,0 2.876 9,0 3177

1 Im Jahresdurchschnitt
2 Der Wert entspricht wegen Beriicksichtigung unterschiedlicher Kapitalkostensétze nicht der Summe der Wertbeitrage aus
LStromerzeugung” und , Vertrieb und Verteilnetze”.

RWE erwirtschaftet Kapitalrendite von 14,4 %. Ein wesentliches Ziel unserer Geschéaftstatigkeit ist,
den Wert des Unternehmens zu steigern. Um dies zu erreichen, miissen wir mit dem betrieblichen
Vermdgen eine Rendite erwirtschaften, die liber den Kapitalkosten liegt. Wir messen die Rendite als
Return on Capital Employed (ROCE). Im Geschaftsjahr 2010 erzielten wir einen ROCE von 14,4%.
Damit konnten wir die Konzern-Kapitalkosten deutlich Gbertreffen. Diese lagen vor Steuern bei 9,0%.
Der ROCE abziiglich Kapitalkosten, multipliziert mit dem betrieblich gebundenen Vermdégen, ergibt
den absoluten Wertbeitrag. Dieser ist ein wichtiges Kriterium fir die Beurteilung von Investitionen und
fur die erfolgsabhangige Vergiitung unserer Fiihrungskrafte. Der Wertbeitrag belief sich im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr auf 2.876 Mio. €. Trotz des verbesserten betrieblichen Ergebnisses war er um 9%
niedriger als 2009. Grund ist, dass sich das betriebliche Vermégen erhéhte. Dabei spielte zum einen
die verstarkte Investitionstatigkeit eine Rolle, denn die neuen Anlagen gehen bereits wahrend der
Bauphase ins Betriebsvermdgen ein, auch wenn sie noch keinen Ergebnisbeitrag liefern. Zum anderen
hatten wir das betriebliche Verm&égen von Essent im Vorjahr nur mit einem Viertel beriicksichtigt, weil
das Unternehmen erst Ende September in den Konzernabschluss einbezogen wurde. Die Entwicklung
der Wertbeitrage wurde auch dadurch beeinflusst, dass wir Anpassungen bei den Kapitalkosten vorge-
nommen haben. Dies betrifft einzelne Unternehmensbereiche, nicht jedoch den Konzern insgesamt.



Lagebericht Geschaftsentwicklung 91

» Deutschland: Mit 2.765 Mio. € leistete der Unternehmensbereich den bei Weitem gré[iten Beitrag
zur Wertsteigerung im RWE-Konzern. Der Grofteil davon entfallt auf die Stromerzeugung. Der in
diesem Geschaftsfeld erzielte Ergebnisanstieg war die Hauptursache dafir, dass sich der Wert-
beitrag des Unternehmensbereichs Deutschland um 601 Mio. € erhdhte. Anteil daran hatte auch
die verbesserte Ertragslage im Vertriebs- und Verteilnetzgeschaft.

= Niederlande/Belgien: Der Wertbeitrag ging hier um 98 Mio. € auf -42 Mio. € zurlick. Zwar war das
Ergebnis konsolidierungsbedingt wesentlich héher als im Vorjahr; allerdings trifft dies auch auf das
betriebliche Vermdgen zu, das wir 2009 - wie bereits erldutert - nur anteilig beriicksichtigt hatten.
Negativ wirkte auch die Ubernahme des Kraftwerks-Neubauprojekts in Eemshaven (-54 Mio. €),
denn dadurch erhéhte sich das betriebliche Vermdgen, wahrend das Ergebnis belastet wurde.
Ohne diesen Effekt hatte der Unternehmensbereich seine Kapitalkosten verdient.

= GrofSbritannien: Auch bei RWE npower fiel der Wertbeitrag negativ aus. Mit =217 Mio. € lag er aber
um 37 Mio. € (iber dem Vorjahreswert, u.a. wegen des gestiegenen betrieblichen Ergebnisses.

= Zentralost-/Stdosteuropa: Der Wertbeitrag des Unternehmensbereichs war mit 697 Mio. € der
zweitgrofSte im RWE-Konzern und um 119 Mio. € hoher als der Vergleichswert fiir 2009. Ausschlag-
gebend dafiir war die positive Ergebnisentwicklung.

= Erneuerbare Energien: Bei RWE Innogy ging der Wertbeitrag trotz der verbesserten Ertragslage um
124 Mio. € auf —-289 Mio. € zuriick. Hier spiegeln sich die umfangreichen Investitionen in den
Ausbau unseres Erzeugungsportfolios wider.

= Upstream Gas & Ol: RWE Dea erzielte einen leicht negativen Wertbeitrag von -8 Mio. €, der aber
um 64 Mio. € hoher ausfiel als 2009. Der Bereich profitierte vom stark verbesserten betrieblichen
Ergebnis. Gegenlaufig wirkte der investitionsbedingte Anstieg des betrieblichen Vermoégens.

» Trading/Gas Midstream: Bei RWE Supply & Trading schlug sich der Ergebniseinbruch in einem
negativen Wertbeitrag von =327 Mio. € nieder. Mit 821 Mio. € war der Vorjahreswert allerdings
aufergewdhnlich hoch ausgefallen.

Ausfiihrliche Informationen zum Wertmanagement-Konzept finden Sie auf Seite 231f.

Uberleitung zum Nettoergebnis: Negative Einmaleffekte aus Commodity-Derivaten. Die Uberlei-
tung vom betrieblichen Ergebnis zum Nettoergebnis ist durch negative Sondereinfliisse gepragt.
Diese ergaben sich in erster Linie aus der Marktbewertung von Commodity-Derivaten und aus
Wertberichtigungen auf unsere britischen Steinkohle- und Olkraftwerke. Positive Effekte aus der
Auflésung von Riickstellungen konnten das nicht ausgleichen. Daher hat sich das Nettoergebnis
trotz der guten operativen Ertragslage verringert.
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Neutrales Ergebnis 2010 2009 +/-
in Mio. € in Mio. €
Verauferungsgewinne 68 35 33
Firmenwertabschreibungen - - -
Ergebniseffekte aus Commodity-Derivaten -337 720 -1.057
Restrukturierungen, Sonstige -498 =257 -241
Neutrales Ergebnis -767 498 -1.265

Belastungen traten vor allem im neutralen Ergebnis auf, das sich um 1.265 Mio. € auf -767 Mio. €

verschlechterte. Seine Einzelpositionen haben sich folgendermafien entwickelt:

= Wie bereits 2009 haben wir keine nennenswerten Verduflerungsgewinne erzielt. Der grofite

Ergebnisbeitrag stammt aus dem Verkauf einer Minderheitsbeteiligung an einem Kundenkraftwerk

in Tschechien.

= Aus der bilanziellen Erfassung von Geschéften mit Commodity-Derivaten entstanden Belastungen in

Hbéhe von 337 Mio. €, nachdem im Vorjahr Gewinne von 720 Mio. € angefallen waren. Gemap Inter-

national Financial Reporting Standards (IFRS) sind bestimmte Derivate, die der Absicherung von

Terminkontrakten (Grundgeschaften) dienen, mit ihren Marktwerten am jeweiligen Stichtag zu bilan-

zieren, wahrend die (genau umgekehrt reagierenden) Grundgeschéfte erst spater bei ihrer Realisie-

rung erfolgswirksam erfasst werden diirfen. Dadurch entstehen kurzfristige Ergebniseffekte, die sich

im Laufe der Zeit wieder aufheben. Die Derivate betrafen hauptsachlich das Gas-Midstream-Geschéft

der RWE Supply & Trading. Das neutrale Ergebnis wurde auflerdem dadurch belastet, dass wir unsere

deutschen Gasbezugsvertrage seit 2010 nicht mehr als schwebende Geschafte, sondern mit ihrem

Marktwert (Fair Value) bilanzieren. Wie bereits erldutert, sind die dlindexierten Beschaffungspreise

flr Gas zum Teil deutlich hoher als die am Markt realisierbaren Verkaufspreise. Daher fiihrte die

Bilanzierungsumstellung im ersten Quartal zu einem hohen negativen Ergebniseffekt, der sich aber

im Jahresverlauf wieder deutlich verringert hat, weil die betroffenen Kontrakte gré[itenteils erfillt

und die Ergebniswirkungen aus ihrer Realisierung im betrieblichen Ergebnis der RWE Supply & Tra-

ding erfasst wurden.

= Das unter ,Restrukturierungen, Sonstige” ausgewiesene Ergebnis belief sich auf -498 Mio. €.

Damit lag es um 241 Mio. € unter dem Vorjahreswert, der noch hohe Einmalertrage aus Verande-

rungen der Kernenergie- und Bergbauriickstellungen enthielt (411 Mio. €). Seit 2010 erfassen wir

solche Ertrage, die sich im Berichtsjahr auf 197 Mio. € beliefen, nicht mehr im neutralen, sondern
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im betrieblichen Ergebnis. Belastungen in Hohe von 296 Mio. € resultierten aus einer Wertberichti-
gung auf unsere britischen Steinkohle- und Olkraftwerke. Damit beriicksichtigen wir, dass sich die
Margen, die diese Anlagen am Markt erzielen kénnen, deutlich verschlechtert haben. Positiv beein-
flusst wurde die Ergebnisentwicklung durch den Wegfall von negativen Effekten aus dem Vorjahr,
u.a. einer Abwertung unserer Beteiligung am US-Unternehmen Excelerate Energy um 250 Mio. US$
(179 Mio. €). Den Kundenstamm von RWE npower haben wir planmafig mit 262 Mio. € abgeschrie-
ben. Der Betrag war wechselkursbedingt etwas héher als 2009 (252 Mio. €).

Finanzergebnis 2010 2009 +/-
in Mio. € in Mio. €
Zinsertrage 448 589 -141
Zinsaufwendungen -1.258 -1.224 -34
Zinsergebnis -810 -635 -175
Zinsanteil an den langfristigen Riickstellungen -940 -957 17
Ubriges Finanzergebnis -186 -398 212
Finanzergebnis -1.936 -1.990 54

Das Finanzergebnis verbesserte sich um 54 Mio. € auf -1.936 Mio. €. Im Einzelnen ergaben sich hier
folgende Veranderungen:

= Das Zinsergebnis verschlechterte sich um 175 Mio. € auf -810 Mio. €. Durch unsere Wachstumsin-
vestitionen und die Essent-Akquisition hat sich der Finanzbedarf erhéht. Wir haben ihn teilweise
durch den Verkauf von Wertpapieren gedeckt. Deshalb sanken die Zinsertrage. Aufferdem haben
wir neue Anleihen begeben.

= Der Zinsanteil an den langfristigen Riickstellungen hat sich mit 940 Mio. € nicht wesentlich
verdndert.

= Das (ibrige Finanzergebnis, in dem zahlreiche Aufwandspositionen enthalten sind, verbesserte
sich um 212 Mio. € auf -186 Mio. €. Dies ergibt sich aus dem Wegfall von Belastungen aus dem
Vorjahr, die u.a. im Zusammenhang mit der Finanzmarktkrise standen. Beispielsweise hatten wir
Abschreibungen auf Wertpapiere vorgenommen und Wertpapiere mit Buchverlusten verdufert.
Im Geschaftsjahr 2010 erzielten wir dagegen Ertrage aus solchen Verkaufen.
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Uberleitung zum Nettoergebnis 2010 2009 +/-
in %

Betriebliches Ergebnis Mio. € 7.681 7.090 8,3
Neutrales Ergebnis Mio. € -767 498 -
Finanzergebnis Mio. € -1.936 -1.990 2,7
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern Mio. € 4,978 5.598 -11,1
Ertragsteuern Mio. € -1.376 -1.858 25,9
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten Mio. € 3.602 3.740 -37
Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten Mio. € - 91 -
Ergebnis Mio. € 3.602 3.831 -6,0
Ergebnisanteile anderer Gesellschafter Mio. € 279 260 7.3
Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG Mio. € 15 - -
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 3.308 3.571 -7.4
Nachhaltiges Nettoergebnis Mio. € 3.752 3.532 6,2
Ergebnis je Aktie € 6,20 6,70 -7.5
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 7,03 6,63 6,0
Steuerquote % 28 33 -

RWE erwirtschaftete ein Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern in Héhe von 4.978 Mio. €.

Das sind 11% weniger als 2009. Die Steuerquote sank von 33 auf 28%, u.a. weil sich unser Kérper-
schaftsteuerguthaben erhohte und wir Verlustvortrage aktivieren konnten. Nach Steuern verringerte
sich das Ergebnis fortgefiihrter Aktivitdten um 4% auf 3.602 Mio. €. Aus nicht fortgefiihrten Aktivi-
taten fiel 2010 kein Ergebnisbeitrag an, wahrend der Vorjahreswert noch Ertrdge des inzwischen
verduferten Wasserversorgers American Water enthielt. Die Ergebnisanteile anderer Gesellschafter be-
liefen sich auf 279 Mio. €; sie waren um 7% hoher als 2009. Erstmals weisen wir auch Ergebnisanteile
aus, die den Inhabern unserer im September 2010 begebenen Hybridanleihe zustehen. Der Betrag
von 15 Mio. € entspricht den Finanzierungskosten nach Steuern, die auf das Berichtsjahr entfallen.
Ausfihrliche Informationen zur Hybridanleihe finden Sie auf den Seiten 102 und 195 in diesem
Bericht.

Fir das Nettoergebnis des RWE-Konzerns ergibt sich damit ein Rlickgang um 7% auf 3.308 Mio. €.
Unser Ergebnis je Aktie sank dementsprechend von 6,70 auf 6,20 €. Die Anzahl der im Umlauf
befindlichen RWE-Aktien lag im Berichtszeitraum bei durchschnittlich 533,6 Millionen (Vorjahr:
533,1 Millionen).

Nachhaltiges Nettoergebnis um 6% verbessert. Mafgeblich fiir die Hohe unserer Dividende ist das
um Sondereinfliisse bereinigte, nachhaltige Nettoergebnis. Darin nicht enthalten ist das neutrale
Ergebnis. Sofern wesentliche Einmaleffekte im Finanzergebnis und bei den Ertragsteuern auftreten,
bleiben diese ebenfalls unberiicksichtigt. Im Berichtsjahr betrug das nachhaltige Nettoergebnis
3.752 Mio. €. Gegenliber 2009 hat es sich um 6% erhéht. Wir lagen damit leicht Giber der Prognose
vom Februar 2010, die einen Anstieg um ca. 5% vorsah.
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Geplante Effizienzsteigerungen 2007 2008 2009 2010 2011 2012
gegeniiber 2006

in Mio. € (kumuliert)

Urspriingliches Zielvolumen 100 200 450 700 900 1.200
Erhéhung 200
Neues Zielvolumen 1.400

Effizienzsteigerungsprogramm: Ziel fiir 2010 erreicht. Mit unserem 2007 gestarteten Programm zur
Effizienzsteigerung kommen wir gut voran. Durch Mafinahmen zur Kostensenkung und Erldssteige-
rung wollen wir zusatzliches Ergebnispotenzial erschliefen, und zwar von Jahr zu Jahr mehr. Das Pro-
gramm zielt u.a. darauf ab, die Leistungsfahigkeit unserer deutschen Strom- und Gasnetzaktivitdten
zu erhéhen und damit die Wirkung von Entgeltkiirzungen des Netzregulierers auf unser Ergebnis zu
begrenzen. Weitere Einsparungen sollen durch Verbesserungen bei den IT-Dienstleistungen und im
Einkauf sowie durch die Biindelung von Querschnittsfunktionen erreicht werden. Auferdem streben
wir Mehrerlose durch eine verbesserte technische Verfiigbarkeit unseres Kraftwerksparks an.

Bis 2009 hatten wir mit dem Programm bereits einen positiven Ergebniseffekt von 450 Mio. € erzielt;
Vergleichsjahr ist 2006. Fiir 2010 hatten wir uns vorgenommen, den Ergebniseffekt auf 700 Mio. € zu
steigern. Dieses Ziel haben wir erreicht. Das Effizienzsteigerungsprogramm lduft bis Ende 2012. Bis
dahin wollen wir unsere Anstrengungen nochmals verstarken. Beispielsweise haben wir zusatzliche
Einsparmoglichkeiten beim Projekt- und Sachaufwand identifiziert. Auferdem wird RWE npower ein
neues IT-System einflihren, das eine deutliche Senkung der Vertriebskosten erlaubt. Unser Gesamtziel
fuir das Programm bis 2012 kénnen wir daher aufstocken. Urspriinglich wollten wir das jahrliche Ergeb-
nisniveau im Zeitraum von 2006 bis 2012 um insgesamt 1,2 Mrd. € verbessern. Nun peilen wir einen
Zielwert von 1,4 Mrd. € an.

Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdogenswerte 2010 2009 +/-
in Mio. € in Mio. €
Deutschland 2.410 2.813 -403

Stromerzeugung 1.180 1.791 -611

Vertrieb und Verteilnetze 1.230 1.022 208
Niederlande/Belgien 1.144 156 988
Grofbritannien 876 853 23
Zentralost-/Siidosteuropa 430 368 62
Erneuerbare Energien 614 447 167
Upstream Gas & Ol 507 855 -348
Trading/Gas Midstream 4 2 2
Sonstige, Konsolidierung 394 419 -25

RWE-Konzern 6.379 5.913 466
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Investitionen in Finanzanlagen 2010 2009 +/-
in Mio. € in Mio. €
Deutschland 45 1.325 -1.280

Stromerzeugung 2 45 -43

Vertrieb und Verteilnetze 43 1.280 -1.237
Niederlande/Belgien 3 7.794 -7.791
GroRbritannien 23 114 -91
Zentralost-/Siidosteuropa 8 3 5
Erneuerbare Energien 95 286 -191
Upstream Gas & Ol = - -
Trading/Gas Midstream 61 141 -80
Sonstige, Konsolidierung 29 61 -32
RWE-Konzern 264 9.724 -9.460

Sachinvestitionen um 8% Uiber Vorjahresniveau. Im Berichtsjahr haben wir Investitionen in Hohe
von 6.643 Mio. € getatigt, gegeniiber 15.637 Mio. € im Vorjahr. Der deutliche Riickgang ist den
Finanzinvestitionen zuzuordnen: Sie fielen 2010 kaum ins Gewicht, nachdem sie 2009 wegen der
Essent-Akquisition noch aufergewdhnlich hoch gewesen waren (9.724 Mio. €). Dafiir verzeichneten
wir ein Plus bei den Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte, die um 8% auf
6.379 Mio. € stiegen. Dazu beigetragen hat die erstmals ganzjdhrige Einbeziehung der Investitionen
von Essent. Trotzdem setzten wir insgesamt etwas weniger Mittel ein als erwartet, u.a. weil sich

der Baufortschritt bei Kraftwerksprojekten verzogerte. Im Februar 2010 hatten wir fir den Konzern
Sachinvestitionen in einer Gréffenordnung von 7,0 Mrd. € prognostiziert.

= Deutschland: Der Bereich investierte 2.455 Mio. € und damit 41 % weniger als im Vorjahr. In den
Geschéftsfeldern zeigte sich folgende Entwicklung:

Stromerzeugung: Das Investitionsvolumen hat sich hier um 36% auf 1.182 Mio. € verringert. Wie
im Vorjahr entfiel es nahezu ausschlieflich auf Sachanlagen. Der Riickgang ist u.a. darauf zuriick-
zufiihren, dass RWE Power das Kraftwerksprojekt in Eemshaven an Essent abgegeben hat. Wie
bereits erldutert, bauen wir an dem niederlandischen Standort einen Steinkohle-Doppelblock mit
1.560 MW Nettoleistung. Im Berichtsjahr abschliefen konnten wir die Arbeiten am neuen Gaskraft-
werk in Lingen: Die Anlage mit einer Kapazitdt von 876 MW hat im April den Betrieb aufgenom-
men. Groftes laufendes Projekt der RWE Power ist der Bau eines 2.100-MW-Braunkohle-Doppel-
blocks in Neurath bei KéIn. Wir kommen hier langsamer voran als geplant, vor allem wegen
Qualitatsproblemen bei Zulieferern. Nach heutigem Planungsstand werden beide Blécke aber noch
im laufenden Jahr ans Netz gehen. Darliber hinaus baut RWE Power einen 1.528-MW-Steinkohle-
Doppelblock in Hamm. Auch hier haben Zulieferer Verz6gerungen verursacht. Die Anlage wird
daher erst 2013 ans Netz gehen. Mit den dargestellten Kraftwerksneubauten erzielen wir deutliche
Verbesserungen in puncto Effizienz und Emissionsvermeidung. Auferdem kénnen die neuen Bldcke
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ihre Last wesentlich schneller variieren als Altanlagen. Durch den flexibleren Kraftwerkseinsatz
haben wir die Moglichkeit, gezielt Preisschwankungen im Strom-Spothandel zu nutzen. Diese
werden wegen des steigenden Anteils wetterabhangiger Stromerzeugung aus Windkraft und
Sonnenenergie voraussichtlich stark zunehmen.

Vertrieb und Verteilnetze: In diesem Geschaftsfeld haben wir 1.273 Mio. € investiert, 45% weniger
als im Vorjahr. Stark verringert haben sich die Ausgaben fiir Finanzanlagen, nachdem wir 2009
einige grofere Transaktionen getétigt hatten, darunter die Ubernahme einer von kommunalen
Aktiondren gehaltenen 20%-Beteiligung an der friiheren RWE Westfalen-Weser-Ems fiir 800 Mio. €.
Die Sachinvestitionen betrugen 1.230 Mio. € und lagen damit um 20% Uber dem Vorjahresniveau.
Sie entfielen im Wesentlichen auf den Ausbau und die Erneuerung der Netzinfrastruktur. Darliber
hinaus investierten wir in neue Gasspeicherkapazitaten.

Niederlande/Belgien: Die Investitionen des Bereichs blieben mit 1.147 Mio. € um 86 % hinter dem
Vorjahreswert zurlick. Dieser war wegen des Erwerbs von Essent aufSerordentlich hoch ausgefallen.
Fiir die Akquisition des niederlandischen Energieversorgers hatten wir inklusive Anschaffungsne-
benkosten 7.794 Mio. € ausgegeben. 2010 flossen dann keine nennenswerten Mittel mehr in Fi-
nanzanlagen. Die Sachinvestitionen waren dagegen mit 1.144 Mio. € mehr als siebenmal so hoch
wie 2009. Allerdings enthielt der Vorjahreswert nur Ausgaben des vierten Quartals. Das grofite Ein-
zelvorhaben des Bereichs ist das von RWE Power iibernommene Kraftwerksprojekt in Eemshaven.
Auflerdem baut Essent zurzeit die Gaskraftwerke Moerdijk 2 und Claus C. Die erstgenannte Anlage
entsteht in direkter Nachbarschaft zum bestehenden Kraftwerk Moerdijk. Sie soll Giber 426 MW
verfligen und Ende 2011 ans Netz gehen. Das Kraftwerk Claus C wird mit geplanten 1.304 MW die
bestehende Anlage Claus B (640 MW) ersetzen. Wir planen, es im ersten Halbjahr 2012 in Betrieb
zu nehmen. Der Mitteleinsatz fiir die beiden Kraftwerke wird sich voraussichtlich auf 1,5 Mrd. €
summieren.

Gro[Sbritannien: RWE npower investierte 899 Mio. € und damit 7% weniger als 2009. Auch hier
gaben riicklaufige Ausgaben fir Finanzanlagen den Ausschlag. Die Sachinvestitionen stiegen um
3% auf 876 Mio. €. Im Mittelpunkt stand der Bau von zwei hochmodernen Gaskraftwerken. Die
Anlage in Staythorpe (Nottinghamshire) ist im Zeitraum von August bis November 2010 mit allen
vier Blocken ans Netz gegangen. Sie verfiigt Giber eine Gesamtkapazitat von 1.650 MW. Standort
der zweiten Anlage ist Pembroke in Wales. Das Kraftwerk mit 2.188 MW Leistung wird voraus-
sichtlich 2012 die Stromproduktion aufnehmen.

Zentralost-/Slidosteuropa: Die Investitionen des Bereichs erhéhten sich um 18% auf 438 Mio. €.
Sie entfielen fast ausschlieflich auf Sachanlagen. Der Schwerpunkt lag unverdndert auf Mainah-
men zur Verbesserung der Strom- und Gasnetzinfrastruktur. Im Berichtsjahr haben wir aber auch
verstarkt in die Erweiterung unserer tschechischen Gasspeicherkapazitaten investiert. Weitere
Mittel flossen in den Bau eines 775-MW-Gaskraftwerks im tirkischen Denizli, mit dem wir Mitte
2010 begonnen haben.
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= Erneuerbare Energien: RWE Innogy verfolgt das Ziel, die Erzeugungskapazitdten aus erneuerbaren
Energien stark auszuweiten und kommt dabei gut voran. Die Investitionen erreichten 2010 mit
709 Mio. € die selbe Grofenordnung wie im Vorjahr. Sie entfielen berwiegend auf Sachanlagen.
Am meisten haben wir fiir den Bau neuer Windkraftkapazitaten ausgegeben. Unser grofites Einzel-
vorhaben ist der Windpark Gwynt y Mor vor der Kiiste von Nordwales mit einer Gesamtleistung von
576 MW. Ende 2011 soll mit der Errichtung der ersten Fundamente fiir die insgesamt 160 Wind-
energieanlagen begonnen werden. Die Fertigstellung ist fiir 2014 geplant. Ein weiterer Investi-
tionsschwerpunkt ist der vor Helgoland geplante Windpark Nordsee Ost mit 295 MW Gesamtleis-
tung. Die Bauarbeiten haben bereits begonnen und sollen 2013 abgeschlossen sein. Bei der
Konstruktion der Windparks Gwynt y Mér und Nordsee Ost werden wir eigene Spezialschiffe ein-
setzen, fiir die wir im Berichtsjahr Anzahlungen geleistet haben. Ein weiteres Grofiprojekt ist der
Ausbau des Offshore-Windparks Thornton Bank vor Belgien von 30 auf 325 MW. RWE Innogy tatigt
auferdem Ausleihungen an verbundene Unternehmen, die aber nicht als Investitionen ausgewie-
sen werden: 2010 flossen 300 Mio. € (Vorjahr: 220 Mio. €) an das Joint Venture Greater Gabbard
Offshore Winds Ltd., das derzeit den gleichnamigen Windpark vor der britischen Kiste errichtet.
Wir halten 50% an der Gesellschaft. Investiert haben wir auch in Windanlagen an Land, beispiels-
weise an Standorten in Polen, Italien und Schottland. Neben Windkraft spielt auch die Biomasse
eine grofSe Rolle fiir uns: Im Berichtsjahr haben wir u.a. mit dem Bau einer Kraft-Warme-Kopplungs-
anlage mit 42 MW im schottischen Markinch begonnen. Auflerdem errichten wir derzeit mehrere
solcher Anlage an Standorten in Nordrhein-Westfalen. In geringem Umfang haben wir 2010 auch in
Wasserkraftprojekte investiert, z.B. in die Erweiterung eines Laufwasserkraftwerks am Hochrhein.

= Upstream Gas & Ol: Die Investitionen der RWE Dea summierten sich auf 507 Mio. €. Sie blieben
deutlich hinter dem hohen Vorjahreswert (855 Mio. €) zuriick. Dieser war durch den Erwerb einer
70%-Beteiligung am Nordsee-Gasfeld Breagh gepragt; wir hatten rund 260 Mio. € daflr aus-
gegeben. Dagegen wurden 2010 keine vergleichbaren Transaktionen getatigt. Wie im Vorjahr
investierte RWE Dea schwerpunktmafig in die Entwicklung bestehender Fiindigkeiten.

= Trading/Gas Midstream: Die Investitionen der RWE Supply & Trading haben sich mit 65 Mio. € etwa
halbiert. Wie im Vorjahr waren Zufiihrungen von Eigenmitteln an Excelerate Energy der grofite
Einzelposten.

In der Position ,Sonstige, Konsolidierung” weisen wir fiir 2010 Investitionen von 423 Mio. € aus, die
Uberwiegend Sachanlagen betrafen. Der Grofteil der Mittel wurde von Amprion fiir die Modernisie-
rung und Erweiterung des Stromtransportnetzes eingesetzt.
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Mitarbeiter’ 31.12.10 31.12.09 +/-
in %

Deutschland 34.184 33.605 1.7
Stromerzeugung 15.409 15.346 0,4
Vertrieb und Verteilnetze 18.775 18.259 2,8
Niederlande/Belgien 3.899 4.695 -17,0
Grofbritannien 11.711 12.224 -4,2
Zentralost-/Siidosteuropa 11.163 11.289 -1,1
Erneuerbare Energien 1.232 980 25,7
Upstream Gas & Ol 1.363 1.279 6.6
Trading/Gas Midstream 1.512 989 52,9
Sonstige 5.792? 5.665 2,2
RWE-Konzern 70.856 70.726 0,2

1 Umgerechnet in Vollzeitstellen
2 Davon 2.271 Mitarbeiter bei RWE IT und 1.406 Mitarbeiter bei RWE Service

Mitarbeiterzahl geringfiigig gestiegen. Am Bilanzstichtag beschéaftigte der RWE-Konzern 70.856 Mit-
arbeiter, davon 41.039 bzw. 58% an deutschen Standorten. Bei der Ermittlung dieser Zahlen wurden
Teilzeitstellen nur anteilig beriicksichtigt. Gegeniliber dem 31. Dezember 2009 hat sich unser Perso-
nalstand um 130 Mitarbeiter erhoht. Basis dafiir waren operative Veranderungen. Dagegen haben
Unternehmenskaufe und -verkaufe per saldo dazu gefiihrt, dass 311 Mitarbeiter den Konzern verlie-
Ren. Deutliche Verschiebungen ergaben sich zwischen den Unternehmensbereichen, weil wir das
Handelsgeschaft und die Windkraftaktivitdten von Essent seit 2010 in den Segmenten Trading/Gas
Midstream bzw. Erneuerbare Energien ausweisen. Auferdem wechselten Mitarbeiter der RWE IT zu
RWE npower und RWE Supply & Trading. Wie in den Vorjahren haben wir weit iber unseren eigenen
Bedarf hinaus ausgebildet: Zum 31. Dezember 2010 erlernten 3.079 junge Menschen bei uns einen
Beruf. In den Mitarbeiterzahlen sind die Auszubildenden nicht enthalten.

Kostensenkung und Effizienzsteigerung im Konzerneinkauf. Fiir den Einkauf von Waren und Dienst-
leistungen ist unser interner Dienstleister RWE Service zustandig. Ausgenommen ist die Beschaffung
von Strom, Rohstoffen, Versicherungsleistungen und Kraftwerkskomponenten bei Neubauprojekten.
RWE Service stiitzt sich auf standardisierte Einkaufssysteme und richtet sich an den Grundsatzen der
Best Practice aus. Im Geschaftsjahr 2010 konnte das Unternehmen weitere Verbesserungen erzielen.
Beispielsweise hat es die Zustandigkeit fiir nahezu die gesamte Beschaffung von Management-,
Personal- und Rechtsberatungen sowie Marketingleistungen ibernommen. Auflerdem konnten wir
die Integration von Essent in den zentralen Einkauf abschliefen und haben unsere Standards zu
Arbeitssicherheit und Nachhaltigkeit in unserem Lieferantenmanagement weiterentwickelt.
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Rohstoffe beziehen unsere Erzeugungsgesellschaften entweder direkt am Markt oder iber RWE Sup-
ply & Trading. Bei Kraftwerkssteinkohle belief sich das Beschaffungsvolumen 2010 auf 16,3 Mio.
Tonnen Steinkohleeinheiten (SKE), gegeniiber 16,2 Mio. Tonnen im Vorjahr. Mit erfasst sind Beziige
fur Kraftwerke, die sich nicht in RWE-Eigentum befinden, lber deren Einsatz wir aber aufgrund lang-
fristiger Vertrage frei verfligen kénnen. RWE Power hat im abgelaufenen Geschéftsjahr 12,2 Mio.
Tonnen SKE eingekauft (Vorjahr: 10,5 Mio. Tonnen) und RWE npower 2,2 Mio. Tonnen SKE (Vorjahr:
5,2 Mio. Tonnen). Essent kam auf 1,9 Mio. Tonnen SKE (Vorjahr: 0,5 Mio. Tonnen) und bezog darlber
hinaus 0,8 Mio. Tonnen Biomasse (Vorjahr: 0,2 Mio. Tonnen) zur Beifeuerung in Kohlekraftwerken.
Der leichte Anstieg der Steinkohlemengen ergibt sich aus der héheren Kraftwerksauslastung in
Deutschland und der erstmals ganzjahrigen Konsolidierung von Essent. Gegenldufig wirkte, dass
RWE npower ihren Bedarf grofenteils durch den Abbau von Lagerbestdnden deckte. Die in unseren
eigenen deutschen Kraftwerken eingesetzte Steinkohle stammt etwa zur Halfte aus heimischer
Forderung. RWE npower lasst sich vor allem aus Russland beliefern, wahrend Essent zwei Drittel der
Steinkohle aus Kolumbien bezieht. Die in unseren niederldandischen Kohlekraftwerken beigefeuerte
Biomasse kommt gréftenteils aus Nordamerika.

Braunkohle bezieht RWE aus eigenem Tagebau. In unserem Hauptabbaugebiet im Rheinland haben
wir im Berichtsjahr 91 Mio. Tonnen geférdert (Vorjahr: 92 Mio. Tonnen). Davon wurden 80 Mio. Ton-
nen in unseren Kraftwerken verstromt und 11 Mio. Tonnen fiir Veredelungsprodukte verwendet.

Unser Gaseinkauf ist in der RWE Supply & Trading gebiindelt. Die Bezugsmengen erreichten 2010
eine Grofenordnung von 50 Mrd. m3. Rund die Halfte davon entfallt auf langfristige Take-or-Pay-
Vertrige, deren Konditionen von der Entwicklung der Olpreise abhéngen. Solche Kontrakte haben
wir im Wesentlichen mit Gesellschaften in Russland, Norwegen, den Niederlanden und Deutschland.
Darliber hinaus kaufen wir Gas an den Grofhandelsmarkten TTF (Niederlande) oder NBP (Grof3-
britannien). Etwa 3% unserer Nachfrage decken wir aus eigener Forderung.



An unsere Investoren Lagebericht Unsere Verantwortung Finanz- und Vermdgenslage 101
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

1.7 FINANZ- UND VERMOGENSLAGE

Im Geschaftsjahr 2010 haben wir so viel in Sachanlagen investiert wie nie zuvor - und hohe Aus-
schiittungen an unsere Aktionadre geleistet. Allein durch unseren operativen Cash Flow hatten wir
das nicht finanzieren kénnen. Unsere hohe Bonitat erlaubte uns, Fremdkapital zu glinstigen Kon-
ditionen aufzunehmen. Mit der Platzierung einer Hybridanleihe haben wir zudem ein innovatives
Finanzinstrument genutzt. Es war die grofite Emission dieses Wertpapiertyps, die jemals von
einem europadischen Industrieunternehmen vorgenommen wurde.

Zentrale Finanzierung durch RWE AG. Die Finanzierung des RWE-Konzerns liegt in der Verantwor-
tung der RWE AG. Anleihen begibt die Holding i.d.R. nicht selbst, sondern lbertragt diese Aufgabe
an die niederlandische RWE Finance B.V. Andere Tochtergesellschaften nehmen nur in Einzelfdllen
Kapital direkt auf, und zwar insbesondere dann, wenn die Nutzung lokaler Kredit- und Kapitalmarkte
wirtschaftlich vorteilhafter ist. Daneben bernimmt die RWE AG die Koordination, wenn Konzernge-
sellschaften Haftungsverhaltnisse eingehen. Sie entscheidet, in welcher Hohe Garantien oder Patro-
natserklarungen abgegeben werden. Die Biindelung dieser Aufgaben ist Grundvoraussetzung fiir
eine zentrale Steuerung und Uberwachung von Finanzrisiken. Auferdem stirken wir damit unsere
Verhandlungsposition gegeniber Kreditinstituten, Geschaftspartnern, Lieferanten und Kunden.

Hohe finanzielle Flexibilitat. Unseren Finanzbedarf decken wir (iberwiegend mit den hohen und sta-
bilen Mittelzuflissen aus unserer laufenden Geschaftstatigkeit. Darliber hinaus steht uns eine Reihe
flexibler Finanzierungsinstrumente zur Verfligung. Hervorzuheben ist hier das Debt-Issuance-Programm
(DIP), das der langfristigen Refinanzierung am Kapitalmarkt dient. Im Rahmen dieses Programms
kénnen wir Anleihen im Gegenwert von insgesamt 30 Mrd. € begeben. Schlieflich bietet uns ein
Commercial-Paper-Programm Spielraum fiir die kurzfristige Finanzierung am Geldmarkt von bis zu

5 Mrd. USS. Zum 31. Dezember 2010 standen Commercial Paper von RWE iiber 0,5 Mrd. € aus.

Als zusatzliche Liquiditatsreserve dient uns eine Kreditlinie Gber 4,0 Mrd. €, die wir im November
2010 abgeschlossen haben. Sie hat eine Laufzeit von zundachst finf Jahren und ersetzt zwei Kredit-
linien Uber jeweils 2,0 Mrd. €, die im Oktober 2011 ausgelaufen waren. RWE kann jeweils im Novem-
ber 2011 und 2012 beantragen, dass die Kreditlinie bis November 2016 bzw. 2017 verlangert wird.

Weder die genannten Finanzierungsinstrumente noch die laufenden Kreditlinien verpflichten uns,
bestimmte Zinszahlungs-, Verschuldungs- oder Mindestkapitalgrenzen zu beachten, bei deren Verlet-
zung wir zur vorzeitigen Riickzahlung, zur Stellung von Sicherheiten oder zu erhéhten Zinszahlungen
verpflichtet waren. Ebenso wenig miissen wir ein vorgegebenes Rating einhalten.
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Félligkeitsstruktur der Kapitalmarktschulden des RWE-Konzerns (Stand: 31.12.10)

Falligkeit
in Mrd. €

2,5

2,0

1.5

Jahr 11 "12 "13 "14 "15 "16 17 "18 "19 20 ‘21 '22 '23 '24 '25 '26 '27 '28 '29 '30 ‘31 '32 "33 '34 '35 '36 '37 '38 '39 ‘40 '41

Bl RWE AG/RWE Finance B.V. Hybridanleihe der RWE AG (unbefristet, erstmaliges Kiindigungsrecht 2015)

RWE platziert Hybridanleihe mit Rekordvolumen. Im September haben wir eine Hybridanleihe mit
einem Volumen von 1,75 Mrd. € begeben. Es war die grofite und zinsglinstigste Emission dieser Art,
die jemals ein Industrieunternehmen in Europa vorgenommen hat. Mit einem Kupon von 4,625% pro
Jahr und einem Ausgabekurs von 99,7 % stie[} das Papier auf reges Anlegerinteresse. Hybridanleihen
sind eine Mischform aus Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung. Im Insolvenzfall werden sie erst nach
allen anderen Schuldtiteln bedient. Dafiir haben sie i.d.R. einen héheren Kupon als herkémmliche
Anleihen. Die Laufzeit des RWE-Hybrids ist theoretisch unbegrenzt. Wir haben allerdings erstmals
nach fiinf Jahren das Recht zur Riickzahlung. Weitere Informationen zur Hybridanleihe finden Sie im
Anhang auf Seite 195.

Gesamtvolumen der ausstehenden Anleihen auf 18,1 Mrd. € erhéht. Neben der Hybridanleihe nah-
men wir 2010 lediglich zwei kleinere Platzierungen am Kapitalmarkt vor. Dariiber hinaus zahlten wir
Anleihen im Gesamtvolumen von 0,6 Mrd. € zuriick. Zum 31. Dezember 2010 standen - einschlieflich
der Hybridanleihe - Papiere im Wert von 18,1 Mrd. € aus. Das sind 1,7 Mrd. € mehr als im Vorjahr.
Die Anleihen notieren in Euro, britischen Pfund, US-Dollar und japanischen Yen. Zur Steuerung des
Wahrungsrisikos haben wir Sicherungsgeschafte abgeschlossen. Bezieht man solche Transaktionen
mit ein, waren wir zum Jahresende zu 72% in Euro und zu 28% in britischen Pfund verschuldet. Das
heifdt, ein Fremdwahrungsrisiko aus Kapitalmarktschulden in US-Dollar oder Yen besteht nicht. Die
Ursprungslaufzeiten unserer Anleihen reichen von zwei bis 30 Jahren. lhre gewichtete durchschnitt-
liche Restlaufzeit lag Ende 2010 bei 8,1 Jahren. Die Hybridanleihe ist hier nicht beriicksichtigt.
Unsere Falligkeiten im Jahr 2011 betragen 1,5 Mrd. €.
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Kapitalmarktschulden des RWE-Konzerns 2011-2014 2015-2018 2019-2023 ab 2024
zum 31.12.10 nach Falligkeit'

Nominalvolumen Mrd. € 5,8 3,9 3,8 2,8
Anteil am Gesamtvolumen der Kapitalmarktschulden % 36 24 23 17

1 Ohne die Hybridanleihe; sie hat eine unendliche Laufzeit.

Nettoschulden auf 29,0 Mrd. € gestiegen. Unsere Nettoschulden haben sich im Laufe des Geschafts-
jahres 2010 um 3,2 Mrd. € auf 29,0 Mrd. € erh6ht. Dazu trugen hauptsachlich die Sachinvestitionen
bei, die mit 6,4 Mrd. € ein neues Rekordniveau erreichten. Die Gewinnausschittungen schlugen mit
2,2 Mrd. € zu Buche. Auferdem sind unsere Riickstellungen fiir die Entsorgung im Kernenergie-
bereich um 0,5 Mrd. € gestiegen. Dagegen dampfte der operative Mittelzufluss den Anstieg der
Verbindlichkeiten. Dies gilt auch fiir die im September begebene Hybridanleihe, denn bei der Ermitt-
lung der Nettoschulden stufen wir die Halfte des Emissionsvolumens von 1,75 Mrd. € als Eigenkapital
ein. Wir folgen damit der Vorgehensweise der Rating-Agenturen. Fiir unsere Konzernbilanz sind
dagegen die International Financial Reporting Standards (IFRS) mafigeblich. Diese schreiben eine
vollumféngliche Klassifizierung als Eigenkapital vor.

Nettoschulden 31.12.10 31.12.09 +/-
in Mio. € in %
Fliissige Mittel 2.476 3.074 -19,5
Wertpapiere 3.445 3.443 0,1
Sonstiges Finanzvermdgen 1.985 3.247 -38,9
Finanzvermdgen 7.906 9.764 -19,0
Anleihen, Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten,

Commercial Paper 17.572 17.707 -0,8
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 2.238 2.439 -8,2
Finanzverbindlichkeiten 19.810 20.146 -1,7
Nettofinanzschulden 11.904 10.382 14,7
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen 3.318 3.281 1,1
Aktivisch ausgewiesenes Nettovermdgen bei

fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 56 79 -29,1
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 10.010 9.491 5,5
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.920 2.712 7.7
Hybridkapital (Rating-relevanter Anteil) 880 - -
Zur Verduferung bestimmtes Nettovermdgen 12 - -

Nettoschulden des RWE-Konzerns 28.964 25.787 12,3
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Sicherung des aktuellen A-Ratings hat hohe Prioritat. Bonitatsprifungen durch unabhdngige
Rating-Agenturen haben mafgeblichen Einfluss auf die Mdglichkeiten eines Unternehmens, sich
Fremdkapital zu beschaffen. Je besser die Bewertung, desto leichter der Zugang zu den internatio-
nalen Kapitalmarkten und desto kostengiinstiger die Aufnahme von Fremdmitteln. Daher profitieren
wir davon, dass uns die beiden flihrenden Rating-Agenturen Moody’s und Standard & Poor’s eine
hohe Bonitat bescheinigen. Die folgende Tabelle zeigt unsere Kredit-Ratings per Ende Januar 2011:

Kredit-Rating Moody's Standard & Poor’s
Langfristig A2 /negativer Ausblick A/negativer Ausblick
Kurzfristig P-1 A-1

Verschuldungsfaktor unverandert bei 2,8. Wir steuern unsere Verschuldung anhand von anerkann-
ten Kennziffern. Eine Schlisselgréfie ist das Verhaltnis der Nettoschulden zum EBITDA, das als
.Verschuldungsfaktor” (Leverage Factor) bezeichnet wird. Diese Kennzahl ist aussagekréftiger als die
absolute Hohe der Schulden, da sie die Ertragskraft des Unternehmens und damit die Fahigkeit zur
Bedienung der Schulden mit einbezieht. Um unser Rating zu sichern, haben wir im Februar 2010 das
Ziel ausgegeben, dass sich unser Verschuldungsfaktor an einer Obergrenze von 3,0 orientieren soll.
Diese Vorgabe wurde eingehalten: Im zuriickliegenden Geschéftsjahr kamen wir - wie bereits 2009 -
auf einen Wert von 2,8.

Leicht gesunkene Fremdkapitalkosten. Unsere Fremdkapitalkosten lagen 2010 bei 4,9%. Der Wert
bezieht sich auf den jahresdurchschnittlichen Bestand ausstehender Anleihen und Commercial Paper
unter Berlicksichtigung von Zinsderivaten. Hybridkapital bleibt hier aufer Betracht. Gegeniiber 2009
(5,0%) haben sich unsere Finanzierungskosten etwas verringert. Dazu trugen die im Berichtsjahr
begebenen Anleihen bei, die mit 2,7 % (inkl. Sicherungsgeschéfte) unterdurchschnittlich verzinst

werden.
Kapitalflussrechnung 2010 2009 +/-
in Mio. € in Mio. €
Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit 5.500 5.299 201
Davon: Veranderung des Nettoumlaufvermégens -2.349 -795 -1.554
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -6.683 -8.326 1.643
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 638 4.839 -4.201
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertanderungen
auf die flissigen Mittel 6 13 -7
Veranderung der fliissigen Mittel -539 1.825 -2.364
Cash Flow aus laufender Geschaftstétigkeit 5.500 5.299 201
Abzgl. Investitionen in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte -6.379 -5.913 -466

Free Cash Flow -879 -614 -265
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Operativer Cash Flow um 4% verbessert. Im Geschaftsjahr 2010 haben wir einen Cash Flow aus
laufender Geschaftstatigkeit in Hohe von 5.500 Mio. € erwirtschaftet. Wir lagen damit um 4% {ber
dem Vorjahreswert (5.299 Mio. €). Mafigeblich dafiir war die gute Ertragslage, wahrend Effekte im
Nettoumlaufvermdégen gegenldufig wirkten. Der Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit belief sich
auf 6.683 Mio. €. Um diesen Betrag lberstiegen unsere Ausgaben fiir Investitionen (inkl. Verande-
rungen der Geldanlagen) die Einnahmen aus Anlagenabgédngen und Unternehmensverkaufen. Aus der
Finanzierungstatigkeit erzielten wir trotz hoher Gewinnausschiittungen fiir das Geschaftsjahr 2009
einen Cash Flow von 638 Mio. €. Wesentlich dazu beigetragen hat die Begebung neuer Anleihen im
Gesamtvolumen von 2,1 Mrd. €. Unser Bestand an fliissigen Mitteln ist im Jahresverlauf um 539 Mio. €
gesunken.

Der Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit, verringert um die Investitionen in Sachanlagen und
immaterielle Vermdgenswerte, ergibt den Free Cash Flow. Dieser lag mit -879 Mio. € unter dem
bereits negativen Vorjahreswert (-614 Mio. €). Hier spiegelt sich unsere umfangreiche Investitions-
tatigkeit wider.

Bilanzstruktur 31.12.10 31.12.09
in Mio. € in % in Mio. € in %
Aktiva
Langfristiges Vermdgen 60.465 65,0 56.563 60,5
Davon: Immaterielle Vermdgenswerte 17.350 18,6 17.320 18,5
Davon: Sachanlagen 32.237 34,6 28.627 30,6
Kurzfristiges Vermégen 32.612 35,0 36.875 39,5
Davon: Forderungen und sonstige Vermdgenswerte' 23.258 25,0 27.396 29,3
Gesamt 93.077 100,0 93.438 100,0
Passiva
Eigenkapital 17.417 18,7 13.717 14,7
Langfristige Schulden 45.162 48,5 45.633 48,8
Davon: Riickstellungen 23.485 25,2 22.315 23,9
Davon: Finanzverbindlichkeiten 15.908 17,1 17.019 18,2
Kurzfristige Schulden 30.498 32,8 34.088 36,5
Davon: Sonstige Verbindlichkeiten? 20.881 22,4 25.132 26,9
Gesamt 93.077 100,0 93.438 100,0

1 Inkl. Finanzforderungen, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuererstattungsanspriiche
2 Inkl. Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Ertragsteuerverbindlichkeiten
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Bilanzstruktur: Eigenkapitalquote auf 18,7 % gestiegen. Der RWE-Konzern wies zum 31. Dezember
2010 eine Bilanzsumme von 93,1 Mrd. € aus. Das sind 0,3 Mrd. € weniger als im Vorjahr. Wesentliche
Veranderungen ergaben sich bei den Derivatepositionen: Sie waren auf der Aktiv- und Passivseite der
Bilanz um jeweils 3,3 Mrd. € riicklaufig. Die Finanzforderungen aus Sicherheitsleistungen (Margins
und Collaterals) sanken um 1,3 Mrd. €. Dagegen sind die Sachanlagen wegen unserer umfangreichen
Investitionstatigkeit um 3,6 Mrd. € gestiegen. Veranderungen der Stichtagswechselkurse erhéhten
die Bilanzsumme um 0,7 Mrd. €. Die Eigenkapitalquote des RWE-Konzerns verbesserte sich im
Berichtsjahr von 14,7 auf 18,7 %. Das ergibt sich aus der hohen Ertragskraft des Unternehmens und
der Emission der Hybridanleihe. Das langfristig gebundene Vermégen war zum Bilanzstichtag in
voller Hohe durch Eigenkapital und langfristige Fremdmittel gedeckt.
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1.8 ERLAUTERUNGEN ZUM JAHRESABSCHLUSS
DER RWE AG (HOLDING)

Rolle der RWE AG im Konzern. Als Management-Holding des RWE-Konzerns nimmt die RWE AG zen-
trale Leitungsfunktionen wabhr. lhre wirtschaftliche Lage wird im Wesentlichen von den Aktivitaten
der Tochtergesellschaften bestimmt.

Jahresabschluss. Die RWE AG stellt ihren Jahresabschluss nach den Vorschriften des Handels-
gesetzbuches (HGB) und des Aktiengesetzes (AktG) auf. Fiir das zum 31. Dezember 2010 endende
Geschaftsjahr wurden erstmals die Vorschriften des Bilanzrechtsmodernisierungsgesetzes (BilMoG)
angewendet. Anpassungen der Vorjahreszahlen beziehen sich ausschlieflich auf einen gednderten
Ausweis eigener Anteile. Der Abschluss wird beim Betreiber des elektronischen Bundesanzeigers
(Bundesanzeiger Verlagsgesellschaft mbH, Kéln) eingereicht und im elektronischen Bundesanzeiger
veroffentlicht. Er kann bei uns angefordert werden und steht auch im Internet zur Verfiigung.

Bilanz der RWE AG (Kurzfassung)' 31.12.10 31.12.09
in Mio. €

Anlagevermdgen

Finanzanlagen 39.849 40.039
Umlaufvermdgen

Forderungen gegen verbundene Unternehmen 3.950 3.896
Ubrige Forderungen und sonstige Vermégensgegenstinde 876 778
Wertpapiere und flissige Mittel 1.679 1.751
Bilanzsumme Aktiva 46.354 46.464
Eigenkapital 8.146 7.493
Riickstellungen 4.851 7.360
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen Unternehmen 29.462 29.966
Ubrige Verbindlichkeiten 3.895 1.645
Bilanzsumme Passiva 46.354 46.464

1 Angepasste Vorjahreszahlen

Gewinn- und Verlustrechnung der RWE AG (Kurzfassung) 2010 2009
in Mio. €

Ergebnis aus Finanzanlagen 3.184 3.662
Zinsergebnis -681 -1.091
Sonstige Ertrage und Aufwendungen 1.413 982
Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstatigkeit 3.916 3.553
Auperordentliche Ertrage und Aufwendungen 1 -
Steuern vom Einkommen und vom Ertrag -1.397 -1.115
Jahresiiberschuss 2.520 2.438
Gewinnvortrag - 7
Einstellung in die Gewinnriicklagen -653 -578

Bilanzgewinn 1.867 1.867
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Vermodgenslage. Die Vermdgenslage der RWE AG ist geprdgt durch das Management von Beteiligun-
gen und durch die Wahrnehmung von Leitungsfunktionen fiir die Konzerngesellschaften. Die Holding
halt Anteile an den Konzerngesellschaften und nimmt fiir sie Finanzierungsfunktionen wahr. Die Dar-
stellung der Vermdgenslage hat sich aufgrund neuer Vorschriften des BilMoG gedndert. Danach sind
Vermégensgegenstdnde, die der Absicherung von Pensionsverpflichtungen dienen, mit diesen zu sal-
dieren. Im Berichtsjahr waren davon liberwiegend Wertpapiere des Anlagevermdgens betroffen; das
Vermogen reduzierte sich dadurch um 3,0 Mrd. €. Dariiber hinaus waren auch die bisher im Umlauf-
vermdgen ausgewiesenen 28,8 Millionen eigenen Aktien mit einem Buchwert von 2,0 Mrd. € direkt
vom Eigenkapital abzusetzen; der Vorjahresausweis wurde entsprechend angepasst. Unsere im
September 2010 begebene Hybridanleihe mit einem Gesamtvolumen von 1,75 Mrd. €, die nach
deutschem Handelsrecht dem Fremdkapital zuzurechnen ist, trug wesentlich dazu bei, dass sich die
Ubrigen Verbindlichkeiten erh6hten.

Zum 31. Dezember 2010 belief sich die Eigenkapitalquote der RWE AG auf 17,6 %. Damit Gbertraf sie
den angepassten Vorjahreswert (16,1%). Die Einstellung in die Gewinnriicklagen betrug 0,7 Mrd. €.

Finanzlage. Eine zentrale Aufgabe der RWE AG ist, Finanzmittel fiir die laufende Geschaftstatigkeit
ihrer Tochtergesellschaften zu beschaffen. Zur externen Refinanzierung am Bondmarkt bedient sie
sich zumeist der Tochtergesellschaft RWE Finance B.V., die Anleihen unter Garantie der RWE AG
begibt. Wie bereits erwahnt, emittierte die RWE AG im zuriickliegenden Geschéftsjahr eine Hybridan-
leihe. Diese hat eine unendliche Laufzeit und ist erstmals nach funf Jahren durch die RWE AG kiind-
bar. Einschlieflich der Hybridanleihe standen zum 31. Dezember 2010 von RWE begebene Anleihen
und Commercial Paper in einem Volumen von 18,1 Mrd. € bzw. 0,5 Mrd. € aus. RWE hat 2010 eine
neue Rahmenkreditvereinbarung mit mehreren Banken iiber 4,0 Mrd. € abgeschlossen. Diese hat eine
Laufzeit von fiinf Jahren und ersetzt zwei Tranchen lber jeweils 2,0 Mrd. €, die im Oktober 2011
ausgelaufen waren.

Ertragslage. Die Ertragslage der RWE AG wird wesentlich von den Ergebnissen der Tochtergesellschaf-
ten bestimmt. Der Jahresiiberschuss 2010 lag leicht (iber dem Vorjahresniveau. Das Ergebnis aus
Finanzanlagen, zu dem vor allem RWE Power sowie Netz- und Vertriebsgesellschaften in Deutschland
und Zentralosteuropa beitrugen, ging etwas zuriick. Das Zinsergebnis hat sich dagegen verbessert.
Dies liegt vor allem daran, dass nach BilMoG Ertrage aus Wertpapieren, die der Sicherung von Pen-
sionsverpflichtungen dienen, mit den Zinsaufwendungen aus Pensionsriickstellungen verrechnet wer-
den. Die Position ,Sonstige Ertrdge und Aufwendungen” hat sich ebenfalls verbessert, insbesondere
weil die Ertragsteuerumlagen von Tochterunternehmen héher waren als 2009. Dementsprechend ist
der Steueraufwand gegeniiber 2009 gestiegen.

Aufsichtsrat und Vorstand der RWE AG werden der Hauptversammlung am 20. April 2011 fiir das
Geschéftsjahr 2010 eine Dividende von 3,50 € je Aktie vorschlagen. Bezogen auf das nachhaltige
Nettoergebnis des Konzerns ergibt sich daraus eine Ausschiittungsquote von 50%. Sie liegt damit am
unteren Rand der angestrebten Bandbreite von 50 bis 60 %.
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Bericht zur Ubernahmesituation: Angaben nach §§ 315 Abs. 4, 289 Abs. 4 HGB und Bericht des
Vorstands nach § 176 Abs. 1 Satz 1 AktG. Das gezeichnete Kapital der RWE AG besteht unverandert
aus 523.405.000 Stiick auf den Inhaber lautenden nennbetragslosen Stammaktien (93,1 % des ge-
zeichneten Kapitals) und 39.000.000 Stiick auf den Inhaber lautenden nennbetragslosen Vorzugsak-
tien ohne Stimmrecht (6,9% des gezeichneten Kapitals). Die weiteren Rechte und Pflichten bestim-
men sich nach dem Aktiengesetz. Den Inhabern der Vorzugsaktien ohne Stimmrecht steht bei der
Verteilung des Bilanzgewinns ein Vorzugsgewinnanteil von 0,13 € je Aktie zu. Die Zusammensetzung
des gezeichneten Kapitals sowie insbesondere die Ausgestaltung der von RWE ausgegebenen stimm-
rechtslosen Vorzugsaktien entsprechen den gesetzlichen und satzungsmafigen Vorgaben.

Die RW Energie-Beteiligungsgesellschaft mbH & Co. KG, Dortmund, hat uns gemap § 21 Abs. 1 Wert-
papierhandelsgesetz (WpHG) am 21. Dezember 2007 mitgeteilt, dass sie zu diesem Zeitpunkt einen
Stimmrechtsanteil von 16,089% an der RWE AG gehalten hat.

Die Ernennung und Abberufung der Mitglieder des Vorstands richtet sich nach den §§ 84 f. AktG

in Verbindung mit § 31 Mitbestimmungsgesetz (MitbestG). Satzungsanderungen werden nach den
Bestimmungen der §§ 179 ff. AktG in Verbindung mit § 16 Abs. 6 der Satzung der RWE AG vorge-
nommen. Nach § 16 Abs. 6 der Satzung werden die Beschliisse der Hauptversammlung mit einfacher
Stimmenmehrheit und - soweit eine Kapitalmehrheit 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 fir eine
Satzungsanderung zu bestimmen als vom Gesetz vorgegeben. Satzungsdanderungen, die nur die
Fassung, d.h. nur eine Anderung der sprachlichen Form, nicht aber des Inhalts betreffen, knnen vom
Aufsichtsrat beschlossen werden (§ 10 Abs. 9 der Satzung).

Mit Beschluss der Hauptversammlung vom 22. April 2010 wurde die Gesellschaft ermachtigt, bis zum
21. Oktober 2011 Aktien der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang von bis zu 10% des
Grundkapitals zu erwerben. Der Erwerb kann sich auf Aktien nur einer Gattung beschranken. Die
Unternehmensanteile kdnnen nach Wahl des Vorstands tber die Borse oder mittels eines 6ffentlichen
Kaufangebots erworben werden. Dabei ist der Einsatz von Put- oder Call-Optionen méglich. Anschlie-
Rend diirfen die eigenen Aktien eingezogen werden. Wurden Stammaktien zuriickerworben, kénnen
diese auch im Rahmen von Unternehmenszusammenschliissen oder beim Erwerb von Unternehmen
auf Dritte Gibertragen oder in anderer Weise verdufert werden. Eine Verduferung, die weder lber die
Borse noch durch ein Angebot an alle Aktionare erfolgt, ist nur gegen Barzahlung erlaubt. Auferdem
darf der Preis den Borsenkurs von Stammaktien gleicher Ausstattung zum Zeitpunkt der Verdauferung
nicht wesentlich unterschreiten. Zuriickerworbene Stammaktien kénnen auch fiir die Bedienung von
Wandel- und Optionsanleihen eingesetzt werden, die auf der Basis der Beschliisse der Hauptver-
sammlung vom 22. April 2009 begeben werden. Die Ermdchtigung kann ganz oder teilweise, auch in
Teilbetrdagen, ausgelibt werden.
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Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 22. April 2009 wurde der Vorstand bis zum 21. April
2014 zur Ausgabe von Options- oder Wandelanleihen erméchtigt; der Gesamtnennwert der Anleihen
ist auf 6 Mrd. € begrenzt. Das Bezugsrecht der Aktionare kann ausgeschlossen werden, sofern die
Anleihen zu einem marktgerechten Preis begeben werden und die neuen Aktien nicht mehr als 10%
des Grundkapitals ausmachen. Der Vorstand kann das Bezugsrecht dariiber hinaus ausschliefen, um
Spitzenbetrage zu vermeiden, die sich aus dem Bezugsverhaltnis ergeben wiirden. Er kann dies auch
tun, um die Aktien eventuellen Inhabern friiherer Wandel- und Optionsanleihen in dem Umfang anzu-
bieten, wie sie ihnen nach Wandlung bzw. nach Ausiibung der Option als Aktionar zustehen wiirden.
Zur Bedienung der Wandlungs- und Optionsrechte besteht gemap § 4 Abs. 3a und 3b der Satzung ein
bedingtes Kapital in Hohe von 143.975.680 €, eingeteilt in 56.240.500 auf den Inhaber lautende
Stammaktien.

Gemap § 4 Abs. 2 der Satzung ist der Vorstand ermachtigt, das Grundkapital der Gesellschaft bis zum
16. April 2013 mit Zustimmung des Aufsichtsrats um bis zu 287.951.360 € einmalig oder in Teilbetra-
gen durch Ausgabe neuer Inhaberstammaktien gegen Bar- oder Sacheinlage zu erhohen (genehmigtes
Kapital). Das Bezugsrecht der Aktiondre kann mit Zustimmung des Aufsichtsrats ausgeschlossen wer-
den, um Spitzenbetrdge zu vermeiden, die sich aus dem Bezugsverhaltnis ergeben. Es kann zudem
ausgeschlossen werden, um Aktien gegen Sacheinlagen im Rahmen von Unternehmenszusammen-
schliissen oder zum Zweck des Erwerbs von Unternehmensanteilen auszugeben. Schlieflich kann das
Bezugsrecht im Fall einer Barkapitalerh6hung ausgeschlossen werden, wenn der Ausgabepreis der
neuen Aktien den Borsenpreis der bereits ausgegebenen Aktien nicht wesentlich unterschreitet und
der auf die neuen Aktien, fiir die das Bezugsrecht ausgeschlossen wird, insgesamt entfallende antei-
lige Betrag 10% des Grundkapitals nicht liberschreitet. Der Vorstand ist ermachtigt, mit Zustimmung
des Aufsichtsrats den weiteren Inhalt und die Bedingungen der Aktienausgabe festzulegen. Aktien aus
dem genehmigten Kapital sind auf Aktien aus dem bedingten Kapital anzurechnen, soweit sie jeweils
unter Bezugsrechtsausschluss ausgegeben werden. Insoweit darf das Grundkapital durch Ausgabe
neuer Aktien insgesamt um nicht mehr als 20% erhéht werden.

Die syndizierte Kreditlinie der RWE AG enthalt eine Change-of-Control-Klausel, die im Wesentlichen
folgenden Inhalt hat: Im Falle einer Anderung der Kontroll- oder Mehrheitsverhiltnisse bei RWE sind
weitere Inanspruchnahmen bis auf Weiteres ausgesetzt und die Kreditgeber werden mit uns Verhand-
lungen Uber eine Fortfiihrung der Kreditlinie aufnehmen. Sofern innerhalb von 30 Tagen nach einem
solchen Kontrollwechsel keine Einigung mit der Mehrheit der Kreditgeber erzielt werden kann, wird
die Kreditlinie seitens der Kreditgeber gekiindigt. Die nicht nachrangigen RWE-Anleihen enthalten
eine Change-of-Control-Klausel mit folgendem wesentlichen Inhalt: Im Fall eines Kontrollwechsels in
Verbindung mit einer Absenkung des Kredit-Ratings der RWE AG unter die Kategorie ,Investment
Grade” haben die Glaubiger das Recht, die Riickzahlung ihrer Schuldverschreibung zu verlangen. Der
Riickzahlungsbetrag ist dabei nach MaRgabe der jeweiligen Anleihebedingungen zu ermitteln. Die
Hybridanleihe enthalt eine Change-of-Control-Klausel, nach der wir im Falle eines Kontrollwechsels
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innerhalb des definierten Kontrollwechselzeitraums die Hybridanleihe insgesamt kiindigen und
zuriickzahlen diirfen. Wird sie nicht zuriickgezahlt und das Kredit-Rating sinkt innerhalb des Kontroll-
wechselzeitraums unter Investment Grade, steigt der Vergiitungssatz fiir die Hybridanleihe um

500 Basispunkte p.a.

Die Vorstandsmitglieder haben im Fall eines Wechsels der Unternehmenskontrolle ein Sonderkiindi-
gungsrecht. Bei Ausiibung dieses Sonderkiindigungsrechts erhalten die Vorstandsmitglieder zur Ab-
geltung der vereinbarten Vertragsdauer eine Einmalzahlung, die mindestens zwei und maximal drei
Jahresgesamtverglitungen entspricht. Dies steht in Einklang mit den Vorgaben des Deutschen Corpo-
rate Governance Kodex. Dr. Jiirgen Groffmann wurde das Sonderkiindigungsrecht vor Inkrafttreten
der Anderung des Deutschen Corporate Governance Kodex im Jahr 2008 gewéhrt. Sein Dienstvertrag
sieht eine Einmalzahlung vor, die seine bis zum Ende der vereinbarten Vertragslaufzeit anfallenden
Beziige und den anstelle einer Versorgungszusage vertraglich vereinbarten Betrag umfasst.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden aufferdem zuriickbehaltene Tantiemen des
Vorstands vorzeitig bewertet und ggf. ausgezahlt. Hierzu wird der durchschnittliche Bonus-Malus-
Faktor der letzten drei Jahre herangezogen. Von ihm hangt ab, ob und in welcher Héhe zurlick-
behaltene Tantiemen ausgezahlt werden.

Der Long-Term Incentive Plan 2005 (Beat) sowie der RWE Performance Share Plan 2010 (Beat 2010)
flr Vorstand und Fihrungskrafte der RWE AG und der nachgeordneten verbundenen Unternehmen
sehen fir den Fall eines Wechsels der Unternehmenskontrolle eine Entschadigungszahlung fiir samt-
liche Inhaber von Performance Shares vor. Die Hohe der Entschadigungszahlung entspricht dem
Produkt des im Rahmen der Ubernahme fiir die RWE-Aktien gezahlten Preises und der endgiiltigen
Anzahl der Performance Shares, die den jeweiligen Planbedingungen entsprechend auf den Zeitpunkt
der Abgabe des Ubernahmeangebots ermittelt wird.

Die Ermachtigung zum Erwerb eigener Aktien, das genehmigte Kapital, die Klausel fiir den Fall des
Kontrollwechsels in der syndizierten Kreditlinie und den RWE-Anleihen sowie die Regelungen fiir den
Fall eines Wechsels der Unternehmenskontrolle in den Vertrdgen der Vorstandsmitglieder sowie im
Long-Term Incentive Plan 2005 (Beat) und im RWE Performance Share Plan 2010 (Beat 2010) entspre-
chen allgemein Ublichen Standards bei deutschen kapitalmarktorientierten Unternehmen.
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1.9 INNOVATION

Effizient, klimafreundlich und intelligent - so stellen wir uns die Energieversorgung der Zukunft
vor. Mit umfassender Forschungs- und Entwicklungsarbeit tragen wir dazu bei, diese Vision
Wirklichkeit werden zu lassen. Fortschritt beim Klimaschutz darf aber nicht mit Riickschritt bei
Wirtschaftlichkeit und Versorgungssicherheit erkauft werden. Wir konzentrieren uns daher auf
Losungen, die im umfassenden Sinne nachhaltig sind: angefangen bei der Nutzung von Kohlen-
dioxid als Rohstoff liber neue Stromspeichertechnologien bis hin zur Elektromobilitat.

Forschung und Entwicklung: Aufwand um 35 % gesteigert. Unsere Forschung und Entwicklung
(F&E) zielt darauf ab, Losungen fiir eine umweltschonende, zuverlassige und bezahlbare Energiever-
sorgung zu entwickeln und dadurch unsere Wettbewerbsfahigkeit langfristig zu sichern. Wir setzen
hierbei in hohem Mafle auf die Zusammenarbeit mit Partnern aus Anlagenbau, chemischer Industrie
und Forschungseinrichtungen. Unser Aktionsradius ist somit grofier, als es die folgenden Zahlen
vermuten lassen. Im zuriickliegenden Geschdftsjahr haben wir 149 Mio. € fiir F&E aufgewendet; das
sind 39 Mio. € mehr als im Vorjahr. Der Anstieg beruht auch darauf, dass wir Essent und damit die
F&E-Tatigkeit des Unternehmens erstmals ganzjahrig im Jahresabschluss berlicksichtigt haben. Von
unseren Mitarbeitern waren 360 ausschliefSlich oder teilweise mit F&E-Aufgaben befasst.

Forschung und Entwicklung 2010 2009 2008 2007 2006
F&E-Aufwendungen Mio. € 149 110 105 74 73
F&E-Mitarbeiter 360 350 330 270 273

Kohlendioxid - vom Schadstoff zum Rohstoff. Wie kdnnen wir die Verstromung fossiler Energie-
trager - vor allem von Kohle - mit dem Ziel des Klimaschutzes in Einklang bringen? Eine Antwort
darauf bieten Technologien, die verhindern, dass Kohlendioxid aus dem Kraftwerk in die Atmosphare
gelangt. Dazu muss das CO, zunachst einmal isoliert werden. Hier kommen mehrere Verfahren in
Betracht. Die am weitesten fortgeschrittene Technologie ist die Abscheidung des Kohlendioxids

aus dem Rauchgas, das bei der Verbrennung von Kohle oder Gas entsteht; man spricht hier von
.CO,-Waésche”. Zu ihrer Erprobung haben wir am Standort Niederauflem eine Pilotanlage gebaut.
Seit 2009 testen wir dort gemeinsam mit BASF und Linde neue ,,CO,-Waschmittel” fir den groftech-
nischen Einsatz. Die Ergebnisse sind vielversprechend: Im Vergleich zu den heute gebrauchlichen
Substanzen erfordern die neuen Losungsmittel bei der Kohlendioxid-Abtrennung einen bis zu 20%
geringeren Energieeinsatz. Zudem konnten wir nachweisen, dass sie iber mehrere Waschzyklen hin-
weg haltbar sind. Weitere Waschmittel wollen wir in einer zweiten Pilotanlage am britischen Standort
Aberthaw testen. Dort laufen die Bauvorbereitungen. Unser Ziel ist, die CO,-Wasche spatestens ab
2020 kommerziell nutzen zu kénnen.
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Mit der Abtrennung des Kohlendioxids ist aber nur ein erster Schritt getan. Dariiber hinaus muss das
Gas dauerhaft von der Atmosphére ferngehalten werden, etwa durch Einlagerung in Gesteinsfor-
mationen tief unter der Erdoberflache. Derzeit priifen wir Méglichkeiten zur Abtrennung und Speiche-
rung von CO, im niederldndischen Eemshaven, wo wir einen Steinkohle-Doppelblock mit 1.560 MW
Gesamtleistung bauen. Wir kdnnten ihn um eine Demonstrationsanlage zur CO,-Abscheidung ergan-
zen - vorausgesetzt, wir erhalten Unterstiitzung aus einem EU-Férderprogramm. In Deutschland
fehlen dagegen nach wie vor die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir die unterirdische Speiche-
rung von CO,. Auferdem hat sich gezeigt, dass sie bei der Bevdlkerung vor Ort auf Widerstand stoft.
Vor diesem Hintergrund gehen wir noch einen Schritt weiter: Wir erforschen, wie man in Zeiten knap-
per werdender Ressourcen aus einem schadlichen Treibhausgas einen wertvollen Rohstoff machen
kann - auch wenn das Potenzial zur Emissionsreduktion hier wesentlich geringer ist als bei der Spei-
cherung. Im Zentrum unserer Uberlegungen steht die Frage, wie das CO, als Kohlenstoffbaustein in
der Biotechnologie, Chemie und Biologie eingesetzt werden kann. Ihr widmen sich gleich drei Koope-
rationsprojekte, die wir 2010 auf den Weg gebracht haben. Ein erstes Vorhaben startete RWE Power
im Januar mit dem hessischen Unternehmen BRAIN; hier geht es darum, CO, unter Zuhilfenahme von
Mikroorganismen in Biomasse, Bio-Kunststoffe und chemische Zwischenprodukte umzuwandeln.
BRAIN ist filhrend auf dem Gebiet der sogenannten ,weifien Biotechnologie”, d.h. der Nutzung bio-
technologischer Verfahren fiir die industrielle Produktion. Ein zweites Projekt hat RWE Power im Juni
2010 zusammen mit Bayer und dem Institut fiir Technische und Makromolekulare Chemie der RWTH
Aachen ins Leben gerufen. Hier untersuchen wir, wie sich aus CO, Kunststoffe herstellen lassen.
Gefordert wird das Projekt vom Bundesministerium fiir Bildung und Forschung (BMBF). Im Oktober
schlieflich haben wir ein drittes Forschungsprojekt begonnen. Es tragt den Titel ,CO,RRECT". Die
Idee: Experten von RWE, Bayer, Siemens sowie mehreren Hochschulen und Forschungseinrichtungen
nutzen Strom aus regenerativen Energiequellen, um aus Wasser per Elektrolyse Wasserstoff zu erzeu-
gen. In einem zweiten Schritt wird der Wasserstoff mit CO, in Verbindung gebracht. Das Ergebnis
sind chemische Zwischenprodukte wie Kohlenmonoxid oder Ameisensaure. CO, kann so als Aus-
gangsstoff flr Alltagsprodukte wie CDs verwendet werden. Auch dieses Projekt wird vom BMBF
gefordert.

Hohere Wirkungsgrade in der Braunkohleverstromung. Ein gravierender Nachteil der Abtrennung
von CO, besteht darin, dass sie zu Effizienzverlusten bei der Stromerzeugung fiihrt. Umso wichtiger
ist es, dass wir kontinuierlich an einer Steigerung der Wirkungsgrade unserer Kraftwerke arbeiten.
Ein Meilenstein auf diesem Weg ist unsere 2009 in Betrieb genommene Demonstrationsanlage am
Standort Niederaufiem, mit der wir Braunkohle vor dem Verbrennungsprozess trocknen. Das hier ein-
gesetzte Verfahren - Wirbelschichttrocknung mit integrierter Abwarmenutzung (WTA) - steigert den
Wirkungsgrad in der Braunkohleverstromung um bis zu 10%. RWE hat diese Technik entwickelt und
patentieren lassen. Nachdem wir bereits 2009 eine Lizenz fiir den Einsatz des Verfahrens fir ein
australisches Projekt vergeben haben, darf die WTA-Technologie seit 2010 auch von der Linde-KCA-
Dresden GmbH und der Uhde Services GmbH genutzt werden. Wir wollen sie weltweit vermarkten
und so dazu beitragen, dass auch die Braunkohlekraftwerke anderer Unternehmen effizienter und
emissionsarmer werden.
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Energie aus der Kraft des Meeres. Unsere F&E-Tatigkeit auf dem Gebiet der Stromerzeugung schlieft
auch die erneuerbaren Energien ein. Hier verfolgen wir vielfdltige Ansatze, u.a. die Energiegewin-
nung aus dem Meer. Im Juni 2010 haben RWE Innogy und Voith Hydro beschlossen, ein Gezeiten-
kraftwerk in den Gewdssern der Orkneyinseln (Schottland) zu bauen. Dort wird das Gemeinschaftsun-
ternehmen Voith Hydro Ocean Current Technologies eine Meeresstromungsturbine mit einer Leistung
von 1 MW installieren. Geplant ist ein zweijahriger Test, durch den wir wichtige Erkenntnisse (iber den
Betrieb solcher Anlagen gewinnen wollen. Neue Wege zur Nutzung erneuerbarer Energien ebnen wir
auch dadurch, dass wir andere bei der Verwirklichung ihrer Ideen finanziell unterstiitzen. Uber unsere
im Oktober 2010 gegriindete Tochtergesellschaft Innogy Venture Capital GmbH beteiligen wir uns an
jungen Unternehmen, die an der Umsetzung erfolgversprechender Technologien arbeiten.

RWE plant hoch effizienten Druckluftspeicher. Mit der stark wachsenden Zahl von Windkraft- und
Solaranlagen werden die Stromeinspeisungen ins Netz zunehmend von den Wetterverhaltnissen
beeinflusst. Das Stromangebot muss aber stets der Nachfrage entsprechen, damit die Netzspannung
stabil bleibt. Hier die Balance zu schaffen, wird eine immer anspruchsvollere Aufgabe, die ohne neue
Stromspeicher-Technologien kaum zu bewaltigen ist. Vor diesem Hintergrund hat sich RWE Power im
Januar 2010 mit dem Deutschen Zentrum fiir Luft- und Raumfahrttechnik sowie den Unternehmen
General Electric und Ziiblin zusammengetan, um zentrale Komponenten fiir einen neuartigen Druck-
luftspeicher zu entwickeln. Sollten wir dabei erfolgreich sein, ware unser nachster Schritt der Bau
einer Demonstrationsanlage in Stafpfurt (Sachsen-Anhalt). Bei einem Druckluftspeicher wird Luft in
Zeiten eines hohen Stromangebots in unterirdische Kavernen gepresst und spater - z.B. bei steigen-
dem Strombedarf - zur Erzeugung von Elektrizitdt genutzt. Geplant ist eine Demonstrationsanlage,
die Uber eine Speicherkapazitdat von 1.000 MWh und eine elektrische Leistung von bis zu 200 MW
verfligt. Ihr Wirkungsgrad soll 70% erreichen. Wir wollen dies schaffen, indem wir die Warme, die bei
der Kompression entsteht, auffangen und in den Energiekreislauf der Anlage zuriickfiihren. Es wére
die erste grofitechnische Anwendung dieses Verfahrens weltweit.

RWE erforscht die intelligente Vernetzung dezentraler Stromquellen. In der Energiewelt von gestern
waren es fast ausschlieflich Grof3kraftwerke, die ihren Strom ins Netz einspeisten, wahrend sich die
Rolle der Haushalte auf die des Verbrauchers beschrankte. Inzwischen hat sich das Bild gewandelt:
Immer mehr Haushalte verfligen {iber eine Photovoltaikanlage und speisen Strom ins Netz ein. Beson-
ders fir die Betreiber von Mittel- und Niederspannungsnetzen bedeutet das zusatzlichen Koordinati-
onsaufwand. In der Energiewelt von morgen kommt daher den sogenannten Smart Grids eine Schlis-
selrolle zu. Netze dieser Art verfligen liber neue Steuer- und Regelungstechniken, die es ermdglichen,
sie effektiver auszulasten. Im zuriickliegenden Geschaftsjahr haben wir den Startschuss fir den Auf-
bau eines solchen intelligenten Netzes im Eifelkreis Bitburg/Priim gegeben. Das Vorhaben wird vom
Bundeswirtschaftsministerium geférdert. Umgesetzt wird es von einem Konsortium mit der RWE
Deutschland AG an der Spitze, dem dariber hinaus die Unternehmen ABB und Consentec sowie die
Technische Universitat Dortmund angehdren.
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Ein weiterer Schritt in Richtung Zukunft ist die informationstechnische Vernetzung kleiner, dezen-
traler Stromerzeuger und -verbraucher. Mit dem von der EU geférderten Demonstrationsprojekt
.Power-Matching City Hoogkerk” (Niederlande) testen wir die technischen Voraussetzungen und
kommerziellen Auswirkungen solcher Netzwerke. Beispielsweise kénnen die Kunden anhand aktueller
Preisinformationen entscheiden, wann sie ihre Waschmaschine oder Warmepumpe einschalten. Er-
gebnis: Die Stromnachfrage richtet sich starker am Angebot aus. Das reduziert die Kosten und ent-
lastet das Netz. Zusatzlich testen wir ein neuartiges Steuerungsprogramm, das die Entscheidungen
Uber den Energieeinsatz automatisch und somit komfortabel fiir den Kunden trifft.

Laden statt Tanken - die Mobilitdt der Zukunft. Neben intelligenten Netzen sind auch Elektroautos
fester Bestandteil der Energiewelt von morgen. Schon heute sieht man sie vereinzelt auf deutschen
Strafen - nicht selten mit dem Logo von RWE. Die Bundesregierung hat sich zum Ziel gesetzt, dass
im Jahr 2020 eine Million Elektrofahrzeuge auf deutschen Strafien unterwegs sein sollen. Dieses Vor-
haben unterstiitzen wir, indem wir ein Netz von Ladestationen mit komfortablem Abrechnungssys-
tem aufbauen und stetig weiterentwickeln. Erganzend erforschen wir seit Juli 2010 gemeinsam mit
unseren Partnern Renault, RWTH Aachen und Aachener Forschungsgesellschaft Kraftfahrwesen mbH,
wie gut sich Elektroautos fiir Berufspendler eignen. Wir untersuchen, wie das spezifische Fahrverhal-
ten bei Kurzstrecken das Leistungsvermdgen des Fahrzeugs beeinflusst. Neben technischen Aspekten
wollen wir mit unserer Studie auch die Kundenakzeptanz analysieren und Ideen fiir neue Produkte
entwickeln. Auch hier haben wir die Unterstiitzung der Politik: Das Projekt wird vom Bundesverkehrs-
ministerium gefordert.
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1.10 ENTWICKLUNG DER RISIKEN UND CHANCEN

Der Energiesektor gilt traditionell als krisenfeste Branche. Dennoch sind im vergangenen Jahr
auch hier die Risiken gestiegen. Unsichere politische Rahmenbedingungen, sich wandelnde Markt-
strukturen und schwankende Strom- und Brennstoffpreise stellen uns vor unternehmerische
Herausforderungen. Ein professionelles Risikomanagement ist damit wichtiger denn je. Risiken
systematisch zu erfassen, zu bewerten und zu steuern ist fiir uns ein Kernelement solider
Unternehmensfiihrung. Ebenso entscheidend ist es, Chancen zu identifizieren - und zu nutzen.

Organisation des Risikomanagements im RWE-Konzern. Die Gesamtverantwortung fiir das konzern-
Ubergreifende Risikomanagementsystem tragt der Vorstand der RWE AG. Er legt Regeln und Mindest-
standards fest und definiert Obergrenzen fiir die aggregierten Markt- und Kreditrisiken. Zudem
entscheidet er liber Transaktionen, die erhebliche Risiken mit sich bringen kénnen.

Im Zuge von Umstrukturierungen im RWE-Konzern haben wir auch die Organisation des Risikomanage-
ments weiterentwickelt. Der Bereich Controlling/Organisationseffizienz im Ressort des Finanzvor-
stands tragt seit Beginn des Geschéftsjahres 2011 die libergreifende Verantwortung fiir die Kontrolle,
Steuerung und Koordination des Risikomanagementsystems. Diese Organisationseinheit berichtet
dem Vorstand und dem Risikomanagement-Ausschuss regelmapig tber die Risikolage des Konzerns.

Dem Risikomanagement-Ausschuss obliegt die Uberwachung und Weiterentwicklung des Risiko-
managementsystems. Er setzt sich aus den Leitern folgender Bereiche der RWE AG zusammen:
Commodity Management, Compliance, Controlling/Organisationseffizienz, Finanzen, Rechnungs-
wesen, Recht/Organangelegenheiten, Revision und Strategie. Den Vorsitz hat der Leiter des Bereichs
Controlling/Organisationseffizienz.

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

Die Steuerung von Commodity-Positionen obliegt dem im Januar 2011 geschaffenen Bereich
Commodity Management. Dieser ist dem Vorstandsressort ,Kommerzielle Steuerung” zugeordnet. In
einem vom Vorstand vorgegebenen Rahmen erteilt er die Genehmigung fiir Absicherungsstrategien
und gréffere Commodity-Transaktionen. Auferdem leitet er aus den vom Vorstand vorgegebenen
Risiko-Obergrenzen Limite fir Commodity-Risiken der operativen Gesellschaften ab.

Zustandig fiir die Beobachtung und Uberwachung von Commodity-Risiken ist der Finanzvorstand der
RWE AG. Er wird dabei von den Finanzvorstdnden und den fiir den Finanzbereich zustandigen Ge-
schaftsfiihrern unserer wichtigsten Konzerngesellschaften unterstiitzt. Die zum Bereich Controlling/
Organisationseffizienz gehérende Abteilung Risikocontrolling macht konzernweite Vorgaben zur
Risikomessung, liberwacht Commodity-Risiken und berichtet dariiber an den Vorstand. Damit stellen
wir sicher, dass diese fiir uns zentralen Risiken eng Giberwacht und dass Richtlinien konzernweit
einheitlich umgesetzt werden.
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Um die Steuerung von Kreditrisiken des RWE-Konzerns kiimmert sich die Abteilung Credit Risk
Controlling, die ebenfalls im Bereich Controlling/Organisationseffizienz angesiedelt ist.

Fur das operative Management finanzwirtschaftlicher Risiken ist auf der Ebene der RWE AG die zum
Bereich Finanzen gehérende Organisationseinheit Finanzcontrolling zustdndig. Zu ihren Aufgaben
gehort auch die Berichterstattung tGiber Wahrungs-, Zins- und Liquiditatsrisiken.

Uber die strategischen Leitlinien fiir die Verwaltung unserer Finanzanlagen (einschlieflich der Mittel
des RWE Pensionstreuhand e.V. und der RWE Pensionsfonds AG) bestimmt das Asset-Management-
Komitee. Dabei wdgt es Ertragschancen und -Risiken gegeneinander ab, trifft eine Auswahl geeigne-
ter Anlagekategorien (Anleihen, Aktien etc.) und entscheidet dariiber, wie die Mittel auf sie verteilt
werden. Mitglieder des Asset-Management-Komitees sind der Finanzvorstand der RWE AG, der Leiter
Konzernfinanzen sowie die Finanzvorstande von RWE Power, RWE Dea, RWE npower, Lechwerke,
enviaM und Siiwag.

Risiken innerhalb der Finanzberichterstattung Giberwacht das Konzernrechnungswesen der RWE AG.
Dieser Bereich ist ebenfalls dem Finanzvorstand unterstellt. Er bedient sich eines internen Kontroll-
systems, das wir auf Seite 125f. ausfiihrlich darstellen. Darliber hinaus kiimmert sich der Bereich
Compliance schwerpunktmafig darum, dass die Vorgaben des RWE-Verhaltenskodex eingehalten und
Korruptionsrisiken vermieden werden. Er berichtet an den Vorstandsvorsitzenden der RWE AG

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

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

Risikomanagement als kontinuierlicher Prozess. Das Risikomanagement ist als kontinuierlicher
Vorgang in unseren betrieblichen Ablaufe integriert. Risiken und Chancen - definiert als negative
bzw. positive Abweichungen von Planwerten - werden bei RWE friihzeitig identifiziert und klassifi-
ziert. Wir bewerten Risiken anhand ihrer Eintrittswahrscheinlichkeit und der méglichen Schadenshdéhe
und fassen sie auf Ebene der Konzerngesellschaften bzw. des Konzerns zusammen. Die Risikobetrach-
tung erstreckt sich auf den Drei-Jahres-Zeitraum unserer Mittelfristplanung. Sie kann bei wesentlichen
strategischen Risiken jedoch auch dariiber hinausreichen. Haben mehrere Risiken die gleiche Ursache,
werden sie zu einer Position zusammengefasst. Ldsst sich ein Risiko verringern, wird das Restrisiko
unter Nennung der bereits getroffenen Gegenmafinahmen angegeben. Die mogliche Schadenshéhe
stellen wir dem betrieblichen Ergebnis und dem Eigenkapital der jeweiligen Unternehmenseinheit so-
wie des Konzerns gegeniiber. Mittels einer Risikomatrix werden die jeweiligen Risiken damit in Hinblick
auf ihre Eintrittswahrscheinlichkeit und potenzielle Schadenshéhe sichtbar. Daraus kann u.a. abgelei-
tet werden, inwiefern Handlungsbedarf fiir einzelne Risiken besteht. Risiken mit hoher Eintrittswahr-
scheinlichkeit oder Schadenshdhe begrenzen wir durch operative Maffinahmen. Gegebenenfalls be-
riicksichtigen wir sie durch bilanzielle Vorsorgen, z.B. Rickstellungen. Chancen bewerten und steuern
wir im Zuge der turnusmafigen Planung.
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Uber unsere Risiken und Chancen berichten wir den Fiihrungs- und Aufsichtsgremien quartalsweise
in standardisierter Form. Uber unvorhergesehene wesentliche Verdnderungen der Risikosituation
wird der Vorstand der RWE AG unverzliglich in Kenntnis gesetzt. Unsere Konzernrevision begutachtet
in regelmapigen Abstanden die Qualitat und Funktionsfahigkeit unseres Risikomanagementsystems.
Dennoch kdénnen wir nicht mit letzter Sicherheit garantieren, dass alle relevanten Risiken erkannt
werden und die Kontrollen funktionieren. Menschliches Fehlverhalten etwa lasst sich nie ganz
ausschliefSen.

Gesamtbeurteilung der Risiko- und Chancensituation durch die Unternehmensleitung. Als Energie-
versorger ist RWE in besonderem Mafe auf verldssliche energiepolitische Rahmenbedingungen an-
gewiesen. Allerdings sind diese zuletzt unsicherer geworden, wie die Einfilhrung der deutschen Kern-
brennstoffsteuer zeigt. Defizitdre Staatshaushalte verstarken in zahlreichen europaischen Landern
den Druck auf die Regierungen, standortgebundenen Unternehmen wie Energieversorgern neue
Lasten aufzubiirden. Erhebliche Unsicherheiten bestehen auch im Zusammenhang mit der vom Bun-
destag beschlossenen Verlangerung der Laufzeit von Kernkraftwerken. Hier miissen noch wichtige
Details geklart werden, die die Rentabilitdt des Weiterbetriebs unserer Anlagen mafigeblich beein-
flussen. Unsicher ist zudem, ob die Laufzeitverldangerung Bestand hat. Neben der Energiepolitik hat
insbesondere die Entwicklung von Angebot und Nachfrage an den Strom- und Gasmérkten Auswir-
kungen auf unsere Ertragskraft. Dabei kommen konjunkturelle Einfllisse zum Tragen, aber auch
Verdanderungen der Marktstrukturen. Beispielsweise verdrangt der fortgesetzte Zubau von Wind- und
Solarstromanlagen die konventionelle Erzeugung. Verdnderungen der Brennstoffpreise kénnen
erhebliche Auswirkungen auf die Ertragslage haben, sofern sich die Stromnotierungen nicht ent-
sprechend mitbewegen. Kurzfristige Marktpreisrisiken begrenzen wir, indem wir Strom bis zu drei
Jahre vor seiner Lieferung verkaufen und die fiir seine Erzeugung benétigten Brennstoffe und Emis-
sionszertifikate grundsatzlich zeitgleich preislich absichern. Auch im Gasgeschéft sichern wir uns
Uber Terminverkdufe ab. In diesem Zusammenhang bestehen Risiken, weil wir Gas u.a. auf Basis
Olpreisgebundener Langfristvertrage beziehen und sich der Marktpreis von Gas seit Mitte 2009 vom
Olpreis gelést hat. Wir kaufen Gas teilweise teurer ein, als wir es absetzen kénnen. Um bessere Be-
zugskonditionen zu erreichen, sind wir in Revisionsverhandlungen mit unseren Gaslieferanten ein-
getreten. Ihr Ausgang ist ungewiss. Trotz dieser und weiterer Unwagbarkeiten sind gegenwartig
keine Risiken erkennbar, die den Fortbestand der RWE AG oder des RWE-Konzerns gefdhrden.

Wichtige Risiko- und Chancenkategorien. Nachfolgend werden Risiken und Chancen erldutert, die
erheblichen Einfluss auf unsere Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage haben kénnen. Sie lassen sich in
die folgenden Kategorien gliedern, von denen wir den drei erstgenannten zurzeit besondere Bedeu-
tung beimessen:

= Risiken und Chancen aus Commodity-Preisschwankungen: Die Preisentwicklung an den Commo-
dity-Markten hat grofen Einfluss auf unser Ergebnis, insbesondere in der Stromerzeugung. Bei-
spielsweise kénnten fallende Stromnotierungen oder steigende Brennstoffkosten zu riicklaufigen
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Deckungsbeitrdagen fiihren und die Werthaltigkeit unserer Kraftwerke mindern. Preisrisiken bestehen
auch im Upstream-Geschéft der RWE Dea. Uberdies kénnen ungiinstige Marktentwicklungen zur
Folge haben, dass unsere Einkaufspreise fiir Strom und Gas tiber den Verkaufspreisen liegen, die wir
im Vertrieb an Endkunden und Weiterverteiler erzielen kénnen. Dies betrifft in erster Linie unsere
Olpreisgebundenen Gasbezugsvertrage. Den genannten Risiken steht allerdings auch die Chance
gegeniiber, dass sich die Preise in eine fiir RWE vorteilhafte Richtung entwickeln. Unsere Preisrisiken
auf den Beschaffungs- und Absatzmarkten bewerten wir unter Beriicksichtigung aktueller Termin-
preise und erwarteter Volatilitaten. Die Commodity- und Kreditrisiken der Erzeugungs- und Ver-
triebsgesellschaften werden Giber Absicherungsvorgaben gesteuert, die die RWE AG festgelegt hat.
Wie bereits dargestellt, begrenzen wir die Risiken im Erzeugungsgeschiaft dadurch, dass wir unseren
Strom groftenteils friihzeitig Gber Terminkontrakte absetzen und zugleich die fiir die Erzeugung
bendtigten Brennstoffe und Emissionszertifikate preislich absichern. Auch im Upstream-Geschaft
der RWE Dea und im Midstream-Geschaft der RWE Supply & Trading nutzen wir die Terminmarkte zur
Begrenzung von Risiken.

Beim Management von Commodity-Preisrisiken nimmt RWE Supply & Trading eine zentrale Rolle ein.
Das Unternehmen ist die Schnittstelle des RWE-Konzerns zu den weltweiten Grofhandelsmarkten
fur Energie und Energierohstoffe. Es vermarktet gro[3e Teile der Erzeugungsposition des Konzerns
und kauft die fiir die Stromproduktion notwendigen Brennstoffe und CO,-Emissionszertifikate ein.
RWE Supply & Trading biindelt somit die Risiken und die Wertschdpfung aus Commodity-Geschéften
fir den Konzern und bringt das Know-how fiir diese Geschéfte an zentraler Stelle zusammen. Ihre
Funktion als interner Transaktionspartner erleichtert es uns, Ergebnisrisiken aus Preisschwankungen
auf Energiemarkten fiir den Erzeugungs- und Vertriebsbereich einzugrenzen. Zur Risikominderung
auf der Beschaffungs- und Absatzseite setzt RWE Supply & Trading auch Commodity-Derivate ein.
Die Handelsaktivitaten sind nicht ausschlieflich darauf ausgerichtet, Risiken zu mindern. In streng
limitiertem Umfang betreibt RWE Supply & Trading Eigenhandel, der darauf abzielt, Preisdanderun-
gen auf den Energiemadrkten gezielt zu nutzen.

Das Risikomanagementsystem im Energiehandel des RWE-Konzerns ist eng an die fiir Handelsge-
schafte von Banken geltenden Best-Practice-Regelungen angelehnt. Dazu gehort auch, dass Trans-
aktionen mit Dritten nur abgeschlossen werden, wenn sich das Kreditrisiko innerhalb genehmigter
Limite bewegt. Konzernweit geltende Richtlinien geben Strukturen und Prozesse vor, wie mit Roh-
stoffrisiken und damit zusammenhdngenden Kreditrisiken umzugehen ist. In unseren Tochtergesell-
schaften werden die Commodity-Positionen permanent liberwacht; das Ergebnis wird den zustan-
digen Gremien mitgeteilt. Dariiber hinaus informiert sich der Vorstand der RWE AG quartalsweise
Uber die konsolidierten Commodity-Risikopositionen des Konzerns. Die Konzerngesellschaften tei-
len ihre Positionen dem Konzern-Risikocontrolling mit, das die Meldungen konsolidiert. Diese Vor-
gehensweise gilt nicht fir Marktrisiken, die aus reinen Handelsgeschaften der RWE Supply & Tra-
ding entstehen. Solche Risiken werden tdglich Gberwacht und gesondert ausgewiesen.



120 Entwicklung der Risiken und Chancen

Die Risiko-Obergrenzen im Energiehandel werden vom Vorstand der RWE AG festgelegt und standig
Uberwacht. Um das Preisrisiko zu messen, ermitteln wir u.a. den Value at Risk (VaR). Den VaR-Wer-
ten im RWE-Konzern liegt grundsatzlich ein Konfidenzniveau von 95% zugrunde; dabei wird fir die
Positionen eine Haltedauer von einem Tag unterstellt. Das bedeutet, dass ein Tagesverlust die Hohe
des VaR mit einer Wahrscheinlichkeit von 95% nicht Giberschreitet. Unsere zentrale Steuerungsgréfle
im Energiehandel der RWE Supply & Trading ist der Global VaR, der héchstens 40 Mio. € betragen
darf. Im Geschaftsjahr 2010 lag er bei durchschnittlich 11 Mio. €, der maximale Wert bei 17 Mio. €.
Unsere Risikoanalyse stiitzt sich jedoch nicht nur auf die Hohe des VaR. In sogenannten Stresstests
loten wir auch Extremszenarien aus, ermitteln ihre méglichen Auswirkungen auf Liquiditat und
Ertragslage und steuern gegen, wenn die Risiken zu hoch sind.

= Risiken und Chancen aus Preisrevisionen bei Gasbezugsvertragen: Wir beziehen Gas teilweise auf
Basis langfristiger 6lpreisgebundener Vertrage. Allerdings hat sich der Gaspreis seit Mitte 2009 an
den internationalen Markten vom Olpreis abgekoppelt. Dies hat zur Folge, dass wir das Gas teurer
einkaufen, als es an den Handelspunkten TTF (Niederlande) oder NBP (Grofbritannien) bezogen
werden kann. Dadurch drohen uns Margenriickgdnge und Kundenverluste. In erster Linie betrifft
dies unser deutsches und tschechisches Geschaft. Um bessere Bezugskonditionen zu erreichen,
haben wir Revisionsverhandlungen mit unseren Gaslieferanten aufgenommen, die teilweise bereits
in Schiedsverfahren eingemiindet sind. Ihr Ausgang wird mafigeblichen Einfluss auf unsere mittel-
fristige Ertragslage haben. Unsere Erwartungen basieren auf detaillierten juristischen Bewer-
tungen, die wir im Vorfeld der Revisionen durchgefiihrt haben. Hier besteht das Risiko, dass die
Ergebnisse der Preisrevisionen hinter unseren Erwartungen zuriickbleiben kénnten, ebenso aber
auch die Chance, dass wir giinstigere Konditionen als angenommen durchsetzen kénnen.

» Rechtliche Risiken: Der standige Wandel des politischen, rechtlichen und gesellschaftlichen Um-
felds kann die Ertragslage des RWE-Konzerns in starkem Mafe beeinflussen. Angesichts des grofien
Anteils von Braun- und Steinkohlekraftwerken an unserem Stromerzeugungsportfolio liegen unsere
Kosten fiir die Beschaffung von CO,-Zertifikaten weit iber dem Branchendurchschnitt. Die EU-Staa-
ten haben sich im Dezember 2008 darauf geeinigt, dass dem Stromsektor in Westeuropa ab 2013
so gut wie keine Zertifikate mehr unentgeltlich zugeteilt werden. Unsere Ausgaben fiir CO,-Zertifi-
kate werden dann nochmals wesentlich h6her sein als in der aktuellen Handelsperiode bis 2012.
Wir streben an, unseren spezifischen Kohlendioxid-Ausstof stark zu reduzieren und das Strom-
erzeugungsportfolio mit den anstehenden Kraftwerksinvestitionen noch effizienter auszurichten.
Dariiber hinaus begrenzen wir unser CO,-Risiko durch Teilnahme an Klimaschutzprojekten in Ent-
wicklungs- und Schwellenldndern im Rahmen der Kyoto-Mechanismen Clean Development Mecha-
nism und Joint Implementation. Eine weitere Maflnahme ist der virtuelle Tausch von Kraftwerks-
kapazitaten mit verschiedenen Vertragspartnern. Darliber hinaus schlieffen wir langfristige
Stromliefervertrdge ab, bei denen der Kunde das CO,-Preisrisiko tibernimmt, und erwerben friih-
zeitig CO,-Zertifikate fuir zukiinftige Perioden.
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Als Versorger planen wir unsere Investitionen fir einen Zeitraum, der Jahrzehnte umfasst. Wir sind
daher in besonderem Mafe auf verlassliche energiepolitische Rahmenbedingungen angewiesen.
Hier existieren jedoch erhebliche Unsicherheiten. Dies betrifft vor allem die Nutzung der Kernener-
gie in Deutschland: Wie bereits erldutert, hat die neue deutsche Kernbrennstoffsteuer erhebliche
negative Auswirkungen auf unsere Ergebnis-, Finanz- und Investitionsplanung. Wir halten die recht-
liche Zul3ssigkeit einer solchen Abgabe allerdings bereits im Grundsatz fir fraglich. Massive Un-
sicherheiten bestehen im Zusammenhang mit der vom Bundestag beschlossenen Verldangerung der
Laufzeiten von Kernkraftwerken. So ist offen, welche zusatzlichen Sicherheitsvorgaben fiir den An-
lagenbetrieb gemacht werden und wie hoch die dadurch erforderlichen Investitionen sein werden.
Dariiber hinaus besteht das Risiko, dass die Laufzeitverlangerung wieder riickgangig gemacht wird,
etwa weil sich herausstellt, dass der Bundesrat hatte zustimmen miissen, oder weil spatere Bundes-
regierungen sie ablehnen. Einige Oppositionsparteien und Bundeslander haben bereits angekiin-
digt, gegen die Laufzeitverlangerung vor dem Bundesverfassungsgericht zu klagen.

Beim Bau und Betrieb von Produktionsanlagen sind wir genehmigungsrechtlichen Risiken ausge-
setzt. In besonderer Weise betrifft dies unsere Tagebaue und Kraftwerke. Wird ihr laufender Betrieb
ausgesetzt oder beeintrachtigt, kann es zu erheblichen Produktions- und Erléseinbuffen kommen.
Dariiber hinaus besteht die Gefahr, dass uns bei Neubauprojekten die erforderlichen Genehmigun-
gen verspatet oder gar nicht erteilt werden oder dass man uns bereits erteilte Genehmigungen
wieder entzieht. Je nach Baufortschritt und vertraglichen Verpflichtungen gegeniiber Zulieferern
kann dies zu erheblichen finanziellen Belastungen fiihren. Dem beugen wir durch sorgfaltige
Vorbereitung und Begleitung unserer Genehmigungsantrdage so weit wie moglich vor.

Risiken ergeben sich ferner aus der kartellrechtlichen Preismissbrauchsaufsicht, deren gesetzlicher
Rahmen Ende 2007 verscharft worden ist. Im Frithjahr 2009 gestartete Untersuchungen des Bun-
deskartellamts zum Stromgrofihandel wurden inzwischen eingestellt, ohne dass Versto[le gegen
das Kartellrecht festgestellt worden sind. Derzeit gibt es auf nationaler und europdischer Ebene
Gesetzesinitiativen, die auf eine fortlaufende Uberwachung der Stromerzeugung und des Strom-
grofhandels abzielen und neue Transparenzpflichten fiir die Unternehmen mit sich bringen
kdnnten.

Weiterhin ist die seit 2009 geltende Anreizregulierung unserer deutschen Strom- und Gasnetzgesell-
schaften mit Ergebnisrisiken verbunden. Unklarheiten bestehen insbesondere bei der Anerkennung
von Kosten und Effizienzwerten fiir die zweite Regulierungsperiode. Unabhdngig davon ist aber
auch eine Verbesserung der Verzinsung von Eigen- und Fremdkapital erforderlich. Dariiber hinaus
sind die Einfliisse weiterer Faktoren zur Ermittlung der Erlése noch nicht abschliefend festgelegt.
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= Sonstige Rechts- und Schiedsverfahren: Einzelne Gesellschaften des RWE-Konzerns sind durch
ihren Geschaftsbetrieb oder durch Unternehmenskdufe in Gerichtsprozesse und Schiedsverfahren
involviert. Mitunter werden auch aufergerichtliche Anspriiche gegen sie geltend gemacht. Darliber
hinaus sind Konzernunternehmen an verschiedenen behordlichen Verfahren direkt beteiligt oder
zumindest von deren Ergebnissen betroffen. Die beschriebenen Vorgange werden aber voraussicht-
lich keine wesentlichen Auswirkungen auf den RWE-Konzern haben.

Derzeit laufen mehrere Spruchverfahren im Zusammenhang mit gesellschaftsrechtlichen Umstruk-
turierungen. Sie wurden durch aufenstehende Aktionire angestrengt und zielen auf eine Uber-
prifung der Angemessenheit von Umtauschverhaltnissen oder Barabfindungen ab. Da diese von
unabhdngigen Gutachtern ermittelt wurden, sehen wir hier nur geringe Risiken. Sollten Gerichte in
rechtskraftigen Entscheidungen zu abweichenden Ergebnissen kommen, zahlen wir einen Aus-
gleich an alle betroffenen Aktionare, auch wenn sie nicht selbst am Spruchverfahren beteiligt
waren,

= Finanzwirtschaftliche Risiken und Chancen: Schwankungen von Wahrungs-, Zins- und Aktienkursen
kdnnen unser Ergebnis ebenfalls stark beeinflussen. Das Management finanzwirtschaftlicher Risi-
ken ist in einer gesonderten Richtlinie geregelt. Es liegt in der Verantwortung des Finanzvorstands
der RWE AG.

Wegen unserer internationalen Prasenz kommt dem Management von Wechselkursverdnderungen
grofte Bedeutung zu. Die Konzerngesellschaften sind grundsatzlich dazu verpflichtet, ihre Wah-
rungsrisiken Giber die RWE AG zu sichern. Diese ermittelt die Nettofinanzposition je Wahrung und
sichert sie ab - notigenfalls auch mithilfe externer Marktpartner. Die Risikomessung und -begren-
zung basiert u.a. auf dem VaR-Konzept. Der durchschnittliche VaR fiir die Fremdwahrungsposition
der RWE AG lag im Berichtszeitraum unter 1 Mio. €.

Gro[Se Bedeutung messen wir auch dem Management von Zinsrisiken bei. Dabei unterscheiden wir
zwischen zwei Risikokategorien: Auf der einen Seite kénnen Zinssteigerungen dazu fiihren, dass die
Kurse von Wertpapieren im Bestand der RWE AG sinken. Dies betrifft in erster Linie festverzinsliche
Anleihen. Auf der anderen Seite erhéhen sich mit dem Zinsniveau auch unsere Finanzierungskosten.
Der VaR fiir das Kurswertrisiko bei unseren Kapitalanlagen belief sich 2010 auf durchschnittlich

9 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €). Die Sensitivitdt 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 zum Bilanzstichtag 5 Mio. €.

Zu den Wertpapieren, die wir in unserem Portfolio halten, zdhlen auch Aktien. Der VaR fiir das
Risiko aus Kursverdanderungen lag hier bei durchschnittlich 11 Mio. € (Vorjahr: 21 Mio. €).
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Die Risiken und Chancen aus Verdanderungen von Wertpapierkursen steuern wir durch professionel-
les Fondsmanagement. Finanzgeschafte des Konzerns werden mit einer speziellen Software zentral
erfasst und von der RWE AG (iberwacht. Dies ermdglicht uns einen Risikoausgleich Gber die Einzel-
gesellschaften hinweg. Fiir unsere Konzernunternehmen haben wir Handlungsrahmen, Verantwort-
lichkeiten und Kontrollen in internen Richtlinien verbindlich festgelegt.

Bonitdt von Geschéaftspartnern: Aus unseren Geschaftsbeziehungen mit Finanzinstituten, Handels-
partnern, Kunden und Lieferanten ergeben sich Kreditrisiken. Dem begegnen wir u.a. dadurch, dass
wir die Entwicklung der Bonitat unserer Geschaftspartner zeitnah verfolgen. Fiir das Kreditrisikoma-
nagement gilt konzernweit eine gesonderte Richtlinie. Die Einhaltung der konzernweiten Standards
flir die Messung und Steuerung von Kreditrisiken, die in dieser Richtlinie festgeschrieben sind,
Uberwacht die Abteilung Credit Risk Controlling.

Wir begrenzen unsere Kreditrisiken, indem wir Limite festlegen und diese - insbesondere bei Ande-
rung der Bonitat - zeitnah anpassen. Gegebenenfalls lassen wir uns Barsicherheiten stellen oder
Bankgarantien geben. Sofern wirtschaftlich sinnvoll, schlieffen wir auch Kreditversicherungen ab
oder nutzen Credit Default Swaps. Die Banken und Handelspartner, mit denen wir Kreditbeziehun-
gen unterhalten, haben lGberwiegend eine hohe Bonitdt. Wir ermitteln die Kreditwiirdigkeit mit
einem internen Bewertungsverfahren. Bei Banken stiitzen wir uns auf externe Ratings und einen
Frihwarnindikator, den wir im Zuge der Finanzmarktkrise entwickelt haben. Unsere Stromerzeu-
gung verkaufen wir grofenteils Giber die Borse. Fiir diese Mengen libernimmt eine Clearing-Stelle
das Kreditrisiko. Auferborsliche Handelsgeschafte schliefen wir grundsatzlich auf Basis von Rah-
menvertragen ab, wie sie u.a. von der European Federation of Energy Traders (EFET) vorgegeben
werden. Aufferdem vereinbaren wir Sicherheitsleistungen. Kreditrisiken im Energiehandel und im
Finanzbereich messen wir taglich.

Liquiditatsrisiko: Das Liquiditatsrisiko besteht darin, dass wir méglicherweise nicht Giber gentigend
flissige Mittel verfiigen, um finanzielle Verpflichtungen fristgerecht zu erfiillen. Solche Verpflich-
tungen bestehen bei RWE insbesondere in der Ablésung falliger Finanzverbindlichkeiten. Des Wei-
teren miissen wir Sicherheiten stellen, wenn sich Handelskontrakte (beispielsweise mit Borsen) bei
einer Bewertung zu aktuellen Marktpreisen in der Verlustzone befinden. Wir stufen unser Liquidi-
tatsrisiko als gering ein. Basis dafiir ist unsere solide Finanzierung. Wir verfiigen Giber einen starken
operativen Cash Flow, erhebliche liquide Mittel, ungenutzte Kreditlinien und weiteren finanziellen
Spielraum dank unseres Commercial-Paper- und unseres Debt-Issuance-Programms (siehe Seite
101). Durch vorausschauende Liquiditdatsplanung stellen wir sicher, dass wir jederzeit zahlungs-
fahig sind. Dabei bedienen wir uns u.a. eines konzernweiten Meldesystems, das die kurz-, mittel-
und langfristigen Liquiditatsbedirfnisse der Konzerngesellschaften erfasst.
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» Unternehmensstrategische Risiken und Chancen: Entscheidungen lber Sachinvestitionen und
Akquisitionen sind wegen der Héhe und der langfristigen Bindung des eingesetzten Kapitals mit
besonderen Risiken und Chancen verbunden. Wird ein Unternehmen erworben, kénnen u.a.
Probleme bei der Integration von Mitarbeitern, Prozessen und Technologien auftreten. Fiir die
Vorbereitung und Umsetzung strategischer Sachinvestitions- und Akquisitionsentscheidungen
gibt es bei RWE differenzierte Zustandigkeitsregelungen und Genehmigungsprozesse. Intensive
Beobachtung von Markten und Wettbewerbern hilft uns dabei, unternehmensstrategische Risiken
und Chancen addquat und friihzeitig zu erfassen. Mit besonderer Aufmerksamkeit verfolgen wir
zurzeit die Situation in Agypten. Unsere dortigen Investitionsausgaben sind grofenteils durch
Bundesgarantien gegen politische Risiken abgesichert.

= Kontinuitat des Geschaftsbetriebs: Auf samtlichen Stufen unserer Wertschépfung betreiben wir
technologisch komplexe, vernetzte Produktionsanlagen. An unseren Tagebaugeraten, Férderan-
lagen, Kraftwerksanlageteilen und Netzen kénnen nicht versicherte Schaden auftreten. In unseren
Kraftwerken steigt das Risiko ungeplanter Betriebsunterbrechungen wegen des zunehmenden
Alters ihrer Komponenten. Auflerdem kann es zu Verzégerungen beim Bau neuer Anlagen kommen,
etwa durch Unfalle, Materialfehler oder zeitaufwendige Genehmigungsverfahren. Im Netzgeschaft
besteht die Gefahr, dass Anlagen durch héhere Gewalt, z.B. Wettereinfliisse, zerstort werden.
Hohe Sicherheitsstandards und regelmapige Priif-, Wartungs- und Instandhaltungsarbeiten sollen
diese Risiken begrenzen. Soweit wirtschaftlich sinnvoll, schlieRen wir Versicherungen ab.

» |T-Sicherheit: Unsere Geschaftsprozesse werden durch effiziente Informationsverarbeitungssys-
teme unterstitzt. Dennoch kdnnen wir nicht vollstdndig ausschlieffen, dass Mangel bei der Verfiig-
barkeit der IT-Infrastrukturen und der Sicherheit unseres Datenbestands auftreten. Wir begegnen
dem durch hohe Sicherheitsstandards, Sensibilisierung der Nutzer sowie Beschrankungen der
Zugriffs- und Zugangsrechte. Auflerdem investieren wir regelmafig in die Modernisierung von
Hard- und Software. Unsere IT basiert weitgehend auf marktlblichen Standards. Ihr Betrieb ist in
modernen Rechenzentren gebiindelt. Fiir Risiken bei der Entwicklung von IT-Ldsungen haben wir
einen konzernweit verbindlichen Steuerungsprozess etabliert.

* Personal: Der Wettbewerb der Unternehmen um qualifiziertes Personal wird immer intensiver. Um
hier unsere Position zu sichern und zu starken, betonen wir bei der Mitarbeiterakquise die Attraktivi-
tat von RWE als Arbeitgeber und streben an, Fach- und Fihrungskrafte langfristig an den Konzern zu
binden. Neben leistungsorientierter Vergiitung und fortschrittlichen Sozialleistungen setzen wir da-
bei insbesondere auf die breit gefacherten Perspektiven im RWE-Konzern: durch Traineeprogramme,
interdisziplindre Karrierewege, Einsatzmdglichkeiten in unterschiedlichen europdischen Konzernge-
sellschaften sowie attraktive Fort- und Weiterbildungsangebote. Risiken durch die Mitarbeiterfluktu-
ation begrenzen wir mit geeigneten Stellvertreterregelungen und friihzeitiger Nachfolgeplanung.
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Bericht zum internen Kontroll- und Risikomanagement-System: Angaben nach § 315 Abs. 2 Nr. 5
und § 289 Abs. 5 HGB. In der Finanzberichterstattung besteht das Risiko, dass die Jahres- und
Zwischenabschliisse Falschdarstellungen enthalten, die moglicherweise wesentlichen Einfluss auf die
Entscheidungen ihrer Adressaten haben. Unser rechnungslegungsbezogenes internes Kontrollsystem
(IKS) zielt darauf ab, mdgliche Fehlerquellen zu identifizieren und die daraus resultierenden Risiken
zu begrenzen. Es erstreckt sich auf die Finanzberichterstattung im gesamten RWE-Konzern. So kon-
nen wir mit hinreichender Sicherheit gewadhrleisten, dass ein den gesetzlichen Vorschriften entspre-
chender Jahres- und Konzernabschluss erstellt wird.

Die Ausgestaltung des rechnungslegungsbezogenen IKS ergibt sich aus der Organisation unseres
Rechnungslegungs- und Finanzberichterstattungsprozesses. Eine der Kernfunktionen dieses Pro-
zesses 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 in Hinblick auf
die operative Geschéftsentwicklung erarbeiten wir einmal im Jahr unsere Mittelfristplanung. Diese
umfasst Budgetwerte fiir das jeweils bevorstehende Geschaftsjahr und Planzahlen fiir die Folgejahre.
Fur laufende Geschaftsjahre erstellen wir Prognosen, die am Budget ankniipfen. Der Vorstand der
RWE AG und die Vorstande der wichtigsten Tochtergesellschaften kommen vierteljahrlich zusammen,
um Quartals- und Jahresabschliisse auszuwerten und die Prognosen zu aktualisieren.

Die Buchfiihrung erfolgt zumeist dezentral; mitunter wird diese Funktion auch von Konzerngesellschaf-
ten fir ihre Tochterunternehmen wahrgenommen. Bestimmte Verarbeitungsprozesse, z.B. die Persona-
labrechnung, sind bei internen Dienstleistern wie der RWE Service GmbH gebiindelt oder unterliegen
zumindest konzerneinheitlich definierten Qualitatsstandards. In ihrer Holding-Funktion nimmt die RWE
AG zentrale Aufgaben auf dem Gebiet der Rechnungslegung wahr. Dabei handelt es sich u.a. um die
Konsolidierung, die Bilanzierung von Pensionsriickstellungen in Deutschland und

die Priifung der Werthaltigkeit bilanzierter Firmenwerte. Ebenfalls der RWE AG zugeordnet sind
Aufgaben, die die Verwaltung und Uberwachung von Finanzinstrumenten, den Zahlungsverkehr,

die Geldanlagen und die Organschaftsabrechnung betreffen. Teilweise werden dafiir externe
Dienstleister hinzugezogen.

Im Rahmen der externen Berichterstattung zum Halbjahr und zum Gesamtjahr haben die Vorstands-
vorsitzenden und Finanzvorstande bzw. die Geschaftsfiihrer wichtiger Tochtergesellschaften sowie
ausgewahlte Bereichsleiter der RWE AG einen internen Bilanzeid zu leisten. Erst wenn dies geschehen
ist, 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 Rechnungslegungsstandards und die Bilanzierungsrichtlinien des RWE-
Konzerns eingehalten wurden und dass die Zahlen ein den tatsachlichen Verhaltnissen entsprechen-
des Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage vermitteln.
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Unsere Abschliisse erstellen wir mithilfe eines konzernweiten Berichterstattungssystems, das wir auch
fur die Aufstellung der Budgets und Prognosen nutzen. Alle vollkonsolidierten Tochtergesellschaften
bedienen sich dieses Systems. Es bildet die Basis flir einen standardisierten Datenmeldeprozess im
Konzern. Die Finanzbuchhaltungssysteme werden gré[itenteils von der RWE IT GmbH unterhalten.

Wir identifizieren Risiken der Finanzberichterstattung auf Ebene der Unternehmensbereiche anhand
quantitativer, qualitativer und prozessbezogener Kriterien. Fundament des IKS sind unsere allgemein
verbindlichen Richtlinien und ethischen Werte, die auch im RWE-Verhaltenskodex ihren Niederschlag
finden. Darauf aufbauend stellen Mindestanforderungen an die wesentlichen Verarbeitungsprozesse
eine integre Datenerhebung und -verwaltung sicher. Risiken bei einzelnen Bilanzpositionen infolge
subjektiver Ermessensspielrdume oder komplexer Transaktionen werden in einer konzerniibergreifen-
den Risiko- und Kontrollmatrix erfasst. Einmal im Jahr erbringen wir den Nachweis, dass die notwendi-
gen Kontrollen tatsachlich stattfanden und korrekt vorgenommen wurden. Dies geschieht durch die in-
terne Revision, externe Wirtschaftspriifer oder das fiir die Durchfiihrung der Kontrollen
verantwortliche Management.

Der Prifungsausschuss des Aufsichtsrats befasst sich in seinen Sitzungen regelmafig mit der
Wirksamkeit des rechnungslegungsbezogenen IKS. Einmal im Jahr legt ihm der Finanzvorstand der
RWE AG die Risiken der Finanzberichterstattung dar. Dabei erldutert er auch, welche Kontrollmafinah-
men ergriffen wurden und wie die korrekte Durchfiihrung der Kontrollen gepriift wurde.

Unsere Konzernrevision ist zertifiziert nach den ,Internationalen Standards flr die berufliche Praxis
der Internen Revision” des Institute of Internal Auditors (IlA). Organisatorisch und disziplinarisch ist
sie direkt dem Vorstandsvorsitzenden unterstellt.

Erklarung zur Unternehmensfiihrung gemap § 289a HGB.

Der Vorstand der RWE Aktiengesellschaft hat mit Datum vom 11. Februar 2011 eine Erklarung zur Un-
ternehmensfiihrung nach § 289a HGB abgegeben und diese auf der Internetseite der RWE unter
www.rwe.com/erklaerung-zur-unternehmensfuehrung-par-289a-HGB verdffentlicht.
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1.11 AUSBLICK 2011

Wahrend sich die Konjunktur weiter erholt, werden die Rahmenbedingungen unseres Geschafts
schwieriger. Die neue Kernbrennstoffsteuer in Deutschland und die ungiinstige Entwicklung der
Strom- und Gaspreise fiihren 2011 zu massiven Belastungen. Wir rechnen damit, dass unser
betriebliches Ergebnis ca. 20% hinter dem Rekordniveau von 2010 zuriickbleiben wird. Mit Investi-
tionskiirzungen, Desinvestitionen und verstarkten Kostensenkungen wollen wir unsere Finanz- und
Ertragskraft stabilisieren. Dennoch fallt auch unsere mittelfristige Ergebnisprognose verhalten aus.

Weltwirtschaft bleibt auf Wachstumskurs. Nach ersten Prognosen wird die globale Wirtschaftsleis-
tung 2011 um mehr als 3% steigen. Konjunkturlokomotive bleibt China; allerdings diirfte sich das
Wachstum dort leicht abschwachen, weil die Regierung zuletzt eine weniger expansive Geld- und
Fiskalpolitik verfolgte. Im Euro-Raum werden Maflnahmen zur Konsolidierung der Staatshaushalte den
Aufschwung dampfen. Andererseits ist wegen einer hoheren Auslastung der Industriekapazitat mit
verstarkter Investitionstatigkeit zu rechnen. Das Wirtschaftswachstum der Euro-Zone kénnte nahe der
Vorjahresmarke (1,7 %) liegen. Etwas besser féllt die Konjunkturprognose fiir Deutschland aus: Der
Sachverstandigenrat halt mehr als 2% fir moglich. Damit wiirde das Bruttoinlandsprodukt (BIP) von
2008 wieder erreicht. Neben den traditionellen Triebkraften wird auch der private Konsum das deut-
sche Wachstum stiitzen. Dies ergibt sich aus der erfreulichen Beschaftigungsentwicklung und den
gestiegenen verfligbaren Einkommen. Etwas zurlickhaltender fallen die Prognosen fiir die Nieder-
lande und Belgien aus: Das Wachstum liegt hier voraussichtlich bei 1,5%. Gleiches gilt fiir Grofbritan-
nien: Dort dirften von der Regierung erlassene Sparprogramme und eine Erhéhung der Umsatzsteuer
den privaten Verbrauch dampfen. Erste Schatzungen fiir unsere zentralosteuropdischen Kernmarkte
deuten auf eine weitere Erholung hin: Polen und Tschechien kénnen Wachstumsraten von (iber 3%
erreichen. In Ungarn wird sich das momentan schwache Expansionstempo voraussichtlich etwas
erhdéhen.

Konjunktur wirkt sich positiv auf Energieverbrauch aus. Die Entwicklung des Energieverbrauchs
dirfte auch 2011 von positiven Konjunktureffekten begtinstigt sein. Fiir Deutschland erwarten wir,
dass sich das Produktionswachstum der energieintensiven Branchen im einstelligen Prozentbereich
normalisiert. Die Stromnachfrage wird bei stabilem Bedarf in den anderen Verbrauchssektoren
voraussichtlich leicht anziehen. In GroRbritannien war sie wegen Fortschritten auf dem Gebiet der
Energieeffizienz bereits vor der Wirtschaftskrise leicht riicklaufig. Selbst bei steigender Industrie-
produktion dirfte sie 2011 kaum (ber das Vorjahresniveau hinauskommen. Fiir die Niederlande fallt
unsere Prognose dhnlich aus. Der Stromverbrauch in unseren zentralosteuropdischen Markten kdnnte
sich dagegen um liber 2% erhdhen. Wegen der dynamischen Wirtschaftsentwicklung in diesen
Landern wird er wohl auch in den Folgejahren deutlich steigen.

Da die Nachfrage bei Gas starker von den Temperaturen abhangt als bei Strom, unterliegt sie gréfe-
ren Schwankungen und ist schwerer zu prognostizieren. Klammert man mogliche Witterungseffekte
aus, diirfte sich der deutsche Gasverbrauch in der Ndhe des Vorjahresniveaus bewegen. Einerseits
sind weiterhin leichte Konjunkturimpulse zu erwarten; andererseits konnte der fortgesetzte Ausbau
der erneuerbaren Energien die Auslastung von Gaskraftwerken mindern. Auch in den Niederlanden
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dirfte der Gasverbrauch auf witterungsbereinigter Basis stagnieren, in Grofbritannien moglicher-
weise sogar leicht sinken, weil es hier noch gréfieres Potenzial fiir Verbrauchseinsparungen durch
Mafinahmen zur Verbesserung der Energieeffizienz gibt. In unseren zentralosteuropdischen Markten
sind dagegen im Allgemeinen leichte Zuwdchse zu erwarten. Neben Konjunktureinfliissen spielt dort
die wachsende Bedeutung von Gas gegeniiber anderen Energietragern eine Rolle.

Brennstoffe voraussichtlich teurer als 2010. An den internationalen Méarkten fiir Rohél, Steinkohle
und Erdgas zeigte die Preiskurve zuletzt nach oben. Den Ausschlag dafiir gab die dynamische Wirt-
schaftsentwicklung in Schwellenlandern wie China und Indien. Bei Steinkohle kamen Sondereffekte
hinzu, vor allem die Flutkatastrophe in Australien, die in zahlreichen Minen den Betrieb zum Erliegen
brachte. Am 31. Januar 2011 kostete die metrische Tonne Kraftwerks-Steinkohle im Rotterdamer
Spothandel 122 USS (inkl. Fracht und Versicherung). Aus den Monatsterminpreisen bis Ende 2011,
die an diesem Tag zu beobachten waren, lasst sich ablesen, dass die Marktteilnehmer auch fiir das
Gesamtjahr einen Durchschnittswert in der Ndhe der 120-US$-Marke erwarten. Gegeniiber 2010

(93 US$) wire das ein deutlicher Anstieg. Ahnlich ist die Situation an den Rohdlmarkten. Das Barrel
der Sorte Brent wurde Ende Januar mit 98 USS$ gehandelt. Der fiir das Gesamtjahr erwartete Preis von
rund 100 USS liegt hier ebenfalls weit (iber dem Niveau von 2010 (79 US$). Grund sind Befiirchtun-
gen, dass die Unruhen in Nordafrika die Olversorgung beeintriachtigen kénnten. Die Verteuerung von
Rohol wird sich zeitversetzt am kontinentaleuropadischen Gasmarkt niederschlagen. Dies ergibt sich
aus der Olpreisbindung zahlreicher Importvertrage. Allerdings wird in den Kontrakten auch zuneh-
mend die Entwicklung im Gas-Spothandel beriicksichtigt. Entsprechende Vertragsanpassungen drf-
ten den Anstieg der Importpreise ddmpfen. Die Notierungen an den grofen europaischen Handels-
punkten haben zuletzt angezogen, liegen aber wegen des grofien Gasangebots immer noch deutlich
unter den Preisen in dlindexierten Langfristvertrdgen. Marktsignale deuten darauf hin, dass dies im
gesamten Jahresverlauf so bleiben kénnte. Im europdischen Handel mit CO,-Emissionsrechten bewe-
gen sich die Preise seit 2009 in einer engen Bandbreite seitwarts. Es gibt derzeit keine Anzeichen
dafiir, dass sie nach oben oder unten ausbrechen kénnten.

Realisierter Strompreis unter Vorjahresniveau. Ungeachtet der Verteuerung von Brennstoffen haben
die Notierungen an den Strom-Terminmarkten zuletzt stagniert. Wir gehen aber davon aus, dass sie
steigen werden, sollte sich die aktuelle Preisentwicklung bei Steinkohle und Erdgas als nachhaltig
erweisen. Auf unsere Ertragslage im laufenden Geschaftsjahr hatte dies allerdings keinen nennens-
werten Einfluss, denn wir haben die Erzeugung fiir 2011 bereits nahezu komplett verkauft. Der Preis,
den wir flir unsere deutsche Produktion erzielten, lag unter dem Vergleichswert fiir 20710 von 67 € je
MWh. Auch fiir die kommenden Jahre ist unsere Erzeugung bereits teilweise am Markt platziert, in
Deutschland zu Gber 50% fiir 2012 und zu (iber 10% fiir 2013 (Stand: Ende 2010). Bei den Termin-
verkdaufen gehen wir grundsatzlich so vor, dass zeitgleich mit dem Abschluss eines Lieferkontrakts die
zur Erzeugung bendétigten Brennstoffe beschafft bzw. preislich abgesichert werden. Dies gilt auch fur
den Zukauf von Emissionsrechten.
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Organisches Wachstum trotz schwieriger Rahmenbedingungen. Klimaschutz, Ressourcenschonung
und organisches Wachstum stehen weiterhin ganz oben auf unserer Agenda. Damit halten wir
unseren strategischen Kurs - trotz schwieriger wirtschaftlicher und politischer Rahmenbedingungen.
Allerdings werden wir das Tempo etwas drosseln. Zu schwer wiegen die Belastungen in den kommen-
den Jahren aus der Kernbrennstoffsteuer und der ungiinstigen Entwicklung der Strom- und Gasprei-
se. Unsere Sachanlageninvestitionen fahren wir etwas zuriick: Urspriinglich hatten wir uns fir den
Zeitraum von 2010 bis 2013 ein Gesamtvolumen von 28 Mrd. € zum Ziel gesetzt; wir haben es inzwi-
schen um rund 3 Mrd. € gekiirzt. Fiir 2011 und die beiden Folgejahre planen wir Ausgaben von insge-
samt ca. 18 Mrd. €. Attraktive Projekte, die nicht dringlich sind, verschieben wir; auf Vorhaben, die
nur moderate Renditen versprechen, verzichten wir ganz. Die Kiirzungen wirken sich im Wesentlichen
erst nach 2011 aus. Unsere laufenden Kraftwerks-Neubauprojekte bleiben davon unberihrt.

Hohes Tempo beim Ausbau der erneuerbaren Energien und der Upstream-Position. Der Ausbau
unserer Erzeugungsleistung auf Basis erneuerbarer Energien wird sich in den ndchsten Jahren
beschleunigen. RWE Innogy wird dafiir bis 2013 durchschnittlich 1,2 Mrd. € pro Jahr investieren.
Ausgabenschwerpunkt sind neue Windanlagen im Meer. Der Offshore-Windpark Greater Gabbard vor
der Kiiste Grofbritanniens mit 504 MW Gesamtleistung, an dem wir zu 50% beteiligt sind, wird 2011
voraussichtlich fertiggestellt. Zum Jahresende 2010 waren bereits etwa die Halfte der 140 Turbinen
aufgestellt. Die ersten Windrader unseres deutschen Windparks Nordsee Ost werden 2012 ans Netz
gehen; dieser soll 2013 liber eine Gesamtleistung von 295 MW verfiigen. Den 576-MW-Offshore-
Windpark Gwynt y Mér vor der walisischen Kiiste wollen wir bis 2014 vollstandig in Betrieb nehmen.
Auch unsere Windkraftkapazitaten an Land werden wir vergréfern, vor allem in GrofRbritannien,
Italien und Polen. Dariiber hinaus bauen wir Biomasse-Heizkraftwerke in GrofAbritannien und eine
Anlage zur Herstellung von Holzpellets in den USA. Dieser Wachstumskurs wird sich auch im betrieb-
lichen Ergebnis von RWE Innogy widerspiegeln: Wir rechnen bis 2013 mit jahrlichen Steigerungsraten
im zweistelligen Prozentbereich.

Unsere Ol- und Gasférderung wollen wir bis 2016 auf ca. 70 Mio. Barrel Oldquivalente erhéhen.

Im Zeitraum von 2011 bis 2013 wird RWE Dea mehr als 3 Mrd. € fiir die Entwicklung ihrer Reserven
einsetzen. Schwerpunkte in Europa sind die britische Nordsee und die Kiiste vor Norwegen. Dariiber
hinaus planen wir, einen Grofteil der Investitionen in Nordafrika zu tatigen. Die politische Lage in
dieser Region beobachten wir daher mit besonderer Aufmerksamkeit.

Klimaschutz weiterhin im Fokus. Die Senkung unserer CO,-Emissionen bleibt eines unserer wesent-
lichen strategischen Ziele. Als einer der grofiten Stromerzeuger Europas sehen wir uns hier besonders
in der Verantwortung. Mit den Cash Flows aus unserem heutigen Kraftwerksgeschaft haben wir die
finanzielle Starke, den schrittweisen Umbau unseres Erzeugungsportfolios aus eigener Kraft zu bewal-
tigen. Wir wollen durch emissionsmindernde und finanzielle Mafinahmen unser CO,-Risiko bis spates-
tens 2020 auf das Niveau eines durchschnittlichen Wettbewerbers in unseren Markten absenken
(siehe Seite 53). Angesichts des hohen Anteils von Braun- und Steinkohlekraftwerken in unserem
Portfolio ist das ein anspruchsvolles Ziel. Um es zu erreichen, sind massive Investitionen erforderlich.
Von den gut 8 Mrd. €, die wir bis 2013 fiir den Ausbau und die Erneuerung unseres Erzeugungsport-
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folios einsetzen werden, fliefen Gber 60% in CO,-freie oder CO,-arme Technologien. Die Ubrigen
Ausgaben entfallen auf Kohlekraftwerke der neuesten Generation, die einen bis zu 30% hdheren
Wirkungsgrad aufweisen als ihre Vorganger. Darliber hinaus investieren wir im Rahmen der Kyoto-
Mechanismen Clean Development Mechanism und Joint Implementation auch in CO,-Vermeidungs-
projekte auferhalb Europas. Des Weiteren priifen wir Mdglichkeiten fir virtuelle Kraftwerkstausch-
Transaktionen mit anderen Stromerzeugern, schliefen langfristige Liefervertrage ab, bei denen die
Kunden das CO,-Risiko fiir ihre Strombeziige Gbernehmen, und erwerben fir zukiinftige Perioden
CO,-Zertifikate am Groflhandelsmarkt.

Desinvestitionen zur Wahrung des finanziellen Spielraums. Der Erwerb von Essent wird fiir die
nichsten Jahre unser gréfter Schritt in puncto Wachstum durch Ubernahmen bleiben. Weitere
Akquisitionen schliefen wir nicht aus, allerdings wiirden sie eine wesentlich geringere Gréf{enord-
nung haben. Insbesondere in Zentralost- und Stidosteuropa prifen wir, wie wir unsere Marktstellung
mit Beteiligungen an etablierten lokalen Energieunternehmen ausbauen oder Startpositionen ein-
nehmen kénnen. Akquisitionen kommen fiir uns jedoch grundsatzlich nur dann infrage, wenn unsere
Finanzkriterien erfiillt sind. Die wichtigste Messlatte ist die interne Verzinsung (Internal Rate of
Return - IRR): Sie muss mindestens den Kapitalkosten zuziiglich eines Renditeaufschlags entspre-
chen. Derzeit stehen jedoch zur Finanzierung unserer Wachstumsinvestitionen und zur Wahrung

des finanziellen Spielraums vor allem Desinvestitionen auf der Agenda. Bis Ende 2013 wollen wir
Konzernunternehmen und Beteiligungen im Gesamtwert von 8 Mrd. € verduflern. Mit dem Verkauf
unseres Gasfernnetz-Betreibers Thyssengas und unserer Minderheitsbeteiligung an einem Steinkohle-
kraftwerk in Rostock haben wir hier bereits erste Schritte unternommen.

Prognose 2011: Umsatz unter Vorjahr. Unsere konzernexternen Erl6se werden voraussichtlich nied-
riger ausfallen als 2010. Hauptgrund ist, dass wir die bilanzielle Erfassung unseres Stromtransport-
netz-Betreibers Amprion voraussichtlich im Jahresverlauf auf die Equity-Methode umstellen missen.
Sollten 2011 bestimmte Unbundling-Vorgaben der EU in deutsches Recht umgesetzt werden, kénn-
ten wir keine unternehmerische Kontrolle mehr {iber die Gesellschaft ausiiben. Diese ist nach IFRS
Voraussetzung fir eine Vollkonsolidierung. At Equity bilanzierte Unternehmen sind im Auffenumsatz
nicht erfasst. Ins EBITDA und ins betriebliche Ergebnis gehen sie mit dem Nachsteuerergebnis ein.

Deutlicher Ergebnisriickgang erwartet. Im laufenden Geschaftsjahr werden sich die verschlechterten
wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen deutlich in unserer Ertragslage niederschla-
gen. Wahrend sich das gegeniiber 2008 erheblich verringerte Preisniveau am Strom-GrofAhandels-
markt wegen unserer friihzeitigen Terminverkdufe bislang noch nicht allzu stark auswirkte, wird es
2011 zu splrbaren Margenverlusten fiihren. Hinzu kommen Ergebniseinbuflen aus der 2011 erstmals
erhobenen Kernbrennstoffsteuer in Deutschland. Im Gas-Midstream-Geschaft werden sich die Belas-
tungen gegeniiber 2010 nochmals erhéhen. Fir Gasbeziige auf Basis dlindexierter Vertrage missen
wir weiterhin zum Teil deutlich héhere Preise bezahlen, als wir beim Weiterverkauf dieser Mengen
erzielen kénnen. Positive Ergebniseffekte aus den laufenden Revisionsverhandlungen mit unseren
Gaszulieferern erwarten wir friihestens fiir 2012.



Lagebericht Ausblick 2011 131

Ausblick 2011 2010 Prognose 2011 vs. 2010
in Mio. €
Aufenumsatz 53.320 unter Vorjahr
EBITDA 10.256 . -15%
Betriebliches Ergebnis 7.681 ca.-20%
Deutschland 5.575 deutlich unter Vorjahr
Stromerzeugung 4.000 deutlich unter Vorjahr
Vertrieb und Verteilnetze 1.575 unter Vorjahr
Niederlande/Belgien 391 deutlich unter Vorjahr
Grofbritannien 272 tiber Vorjahr
Zentralost-/Stidosteuropa 1.173 deutlich unter Vorjahr
Erneuerbare Energien 72 deutlich iiber Vorjahr
Upstream Gas & Ol 305 deutlich iiber Vorjahr
Trading/Gas Midstream =21 deutlich unter Vorjahr
Nachhaltiges Nettoergebnis 3.752 ca. -30%

Das EBITDA des RWE-Konzerns wird 2011 voraussichtlich um ca. 15% unter dem Niveau des Vorjahres
(10.256 Mio. €) liegen. Beim betrieblichen Ergebnis (7.681 Mio. €) erwarten wir einen Riickgang um
ca. 20% und beim nachhaltigen Nettoergebnis (3.752 Mio. €), der Bemessungsgrundlage fiir die
Dividende, einen Riickgang um ca. 30%.

= Deutschland: Das betriebliche Ergebnis des Unternehmensbereichs wird sich aus heutiger Sicht
deutlich verringern.

Stromerzeugung: Der fiir den Unternehmensbereich Deutschland prognostizierte Ergebnisriickgang
ist groftenteils RWE Power zuzuordnen. Fiir das laufende Jahr haben wir die deutsche Erzeugung
bereits nahezu komplett am Markt platziert. Der dabei realisierte Preis liegt unter dem Vorjahres-
niveau (67 € je MWh). Auch die 2011 erstmals erhobene Kernbrennstoffsteuer und Nachriistmaf}-
nahmen am Kernkraftwerk Biblis werden Ergebniseinbufien verursachen. Positive Effekte gegen-
liber 2010 erwarten wir bei den Kernenergierilickstellungen.

Vertrieb und Verteilnetze: Auch hier rechnen wir mit einem Ergebnisriickgang. Bei normalisierten
Witterungsverhaltnissen werden unsere Ertrage im Gasvertrieb unter dem hohen Vorjahresniveau
liegen. Daneben erwarten wir Mehraufwand fiir die Verbesserung der Netzinfrastruktur. Unsere
Belastungen aus der sogenannten Mehrerldsabschépfung (siehe Seite 88) werden dagegen
geringer ausfallen als 2010.

= Niederlande/Belgien: Der Unternehmensbereich wird deutlich unter dem guten Vorjahresergebnis
abschliefen. Hauptgrund ist, dass wir Gas-Midstream-Aktivitaten von Essent auf RWE Supply & Tra-
ding libertragen. Mit ihnen hatten wir 2010 hohe Ertrage erwirtschaftet, u.a. wegen der kalten
Witterung. Auch die Stromerzeugung von Essent wird voraussichtlich einen niedrigeren Ergebnis-
beitrag liefern, denn wir rechnen mit riickldufigen Margen unserer niederlandischen Gas- und
Steinkohlekraftwerke. Einsparungen bei den IT- und Personalkosten werden sich dagegen positiv
auswirken.
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= Grofbritannien: Hier rechnen wir mit einem weiteren Anstieg des betrieblichen Ergebnisses, u.a.
wegen umfangreicher Mafinahmen zur Effizienzverbesserung. Auferdem gehen wir davon aus,
dass sich die Margen im Privatkundengeschaft erholen. RWE npower hat die Haushaltstarife fir
Strom und Gas zum 4. Januar 2011 um durchschnittlich 5,1% angehoben. Dagegen werden die
vorgelagerten Netzkosten voraussichtlich steigen. Aufferdem erwarten wir héhere Aufwendungen
fir Maffnahmen zur Férderung von Energieeinsparungen bei Haushalten. Die britischen Versorger
sind hierzu im Rahmen staatlicher Programme verpflichtet. Im Erzeugungsgeschaft dirfte sich die
Ertragslage nochmals verschlechtern, obwohl das neue Gaskraftwerk in Staythorpe erstmals ganz-
jahrig zur Stromproduktion beitragt. Wegen der aktuell schwierigen Marktbedingungen in Grofbri-
tannien werden die Margen unserer Steinkohle- und Gaskraftwerke voraussichtlich niedriger sein als
2010. Dariiber hinaus schlagen sich die hohen Investitionen in steigenden Abschreibungen nieder.

= Zentralost-/Slidosteuropa: Der Unternehmensbereich wird aus heutiger Perspektive deutlich unter
dem unerwartet guten Vorjahresergebnis abschlieflen. In Tschechien diirften sich die Margen
im Gasvertrieb und im Gasspeichergeschaft verschlechtern. Auch der Ergebnisbeitrag aus dem
ungarischen Stromgeschaft wird wohl niedriger ausfallen als 2010. In Polen werden wir dagegen
voraussichtlich von verbesserten Stromnetzmargen profitieren.

= Erneuerbare Energien: Der fortschreitende Ausbau der Erzeugungskapazitat von RWE Innogy wird
zu Mehrerlésen und damit auch zu einer deutlichen Verbesserung beim betrieblichen Ergebnis fiih-
ren. Wir erwarten, den Bau des Offshore-Windparks Greater Gabbard im Jahresverlauf abschliefen
zu kénnen. Ferner unterstellen wir eine Normalisierung der Wetterverhaltnisse, nachdem das Jahr
2010 extrem windschwach war. Dies wiirde die Ertragslage ebenfalls positiv beeinflussen. Gegen-
laufig wirkt, dass die aktuellen Investitionsprojekte mit steigenden Vorlaufkosten verbunden sind.

= Upstream Gas & Ol: Deutlich verbessern diirfte sich auch das betriebliche Ergebnis der RWE Dea,
denn wir erwarten, hohere Ol- und Gaspreise realisieren zu kdnnen. Dariiber hinaus rechnen wir mit
positiven Effekten aus gestiegenen Olférdermengen und niedrigerem Explorationsaufwand. Aller-
dings wird unsere Gasproduktion voraussichtlich unter dem Niveau von 2010 liegen. Das ergibt
sich aus dem natdrlichen Férderabfall im Zuge der fortschreitenden Ausschdpfung bestehender
Reserven und betrifft im Wesentlichen Gasfelder in Deutschland und GrofRbritannien. Dem stehen
erwartete Produktionssteigerungen in Norwegen und Agypten gegeniiber.

» Trading/Gas Midstream: Wir erwarten, dass der Bereich auch 2011 mit einem betrieblichen Verlust
abschlieft. Dieser konnte deutlich héher ausfallen als 2010 (-21 Mio. €). Das ergibt sich aus Belas-
tungen im Gas-Midstream-Geschaft. Wie bereits erldutert, sind die 6lindexierten Beschaffungs-
preise fir Gas seit 2009 zum Teil deutlich héher als die am Markt realisierbaren Verkaufspreise. Die
Ergebniseffekte daraus werden sich 2011 weiter verstarken. Derzeit fiihren wir mit unseren Gas-
lieferanten Revisionsverhandlungen, deren Ausgang mafgeblichen Einfluss auf die mittelfristige
Ertragslage haben wird. Allerdings diirften die Entscheidungen grofitenteils erst 2012 und 2013
fallen. Im Handelsgeschaft der RWE Supply & Trading gehen wir von einer gegeniiber 2010 stabilen
Performance aus.
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Riicklaufige Dividende fiir das Geschaftsjahr 2011. Der Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr
2011 wird sich an unserer lblichen Ausschiittungsquote von 50 bis 60% orientieren. Bemessungs-

grundlage ist das nachhaltige Nettoergebnis. Wie bereits dargestellt, erwarten wir hier einen Riick-
gang um ca. 30%. Damit wird auch unsere Dividende niedriger ausfallen als die fiir 2010.

Sachinvestitionen von liber 7 Mrd. € geplant. Unsere Investitionen in Sachanlagen werden sich 2011
auf 7,0 bis 7,5 Mrd. € belaufen. Damit wiirde der Rekordwert von 2010 (6,4 Mrd. €) nochmals deut-
lich Gbertroffen. Vor allem in den Unternehmensbereichen Erneuerbare Energien, Zentralost-/Siidost-
europa, Deutschland und Upstream Gas & Ol planen wir steigende Ausgaben. Schwerpunkte der
Investitionstatigkeit des RWE-Konzerns sind auch 2011 der Neubau hoch effizienter fossil befeuerter
Kraftwerke, die Aufstockung unserer Erzeugungskapazitaten auf Basis erneuerbarer Energien, die
Modernisierung der Netzinfrastruktur und die Entwicklung von Ol- und Gasfeldern.

Verschuldungsfaktor: Uberschreitung der Obergrenze erwartet. Unsere Nettoschulden, die Ende
2010 bei 29,0 Mrd. € lagen, werden sich im Jahresverlauf wegen unseres umfangreichen Investitions-
programms weiter erh6hen. Wir rechnen mit einem Anstieg in der Gréfenordnung von 1 Mrd. €.

Dies und die oben skizzierte Ergebnisentwicklung fiihren zu einer deutlichen Erhéhung des Verschul-
dungsfaktors, also des Verhaltnisses der Nettoschulden zum EBITDA. Die Obergrenze von 3,0, an

der wir uns orientieren, wird der Verschuldungsfaktor voraussichtlich tiberschreiten. Wir wollen ihn
mittelfristig wieder an diese Marke heranfiihren, um unser solides A-Rating zu sichern. Dabei helfen
uns die bereits erwdhnten Investitionsklirzungen und Desinvestitionen.

Mitarbeiterzahl: Leichter Anstieg erwartet. Im laufenden Geschaftsjahr werden wir unsere Personal-
decke etwas verstdrken. Das ergibt sich aus unserem Investitionsprogramm. Besonders die Unter-
nehmensbereiche Deutschland und Erneuerbare Energien schaffen neue Stellen. Gegenlaufig wirkt,
dass wir Amprion ab 2011 voraussichtlich at Equity bilanzieren und das Unternehmen daher nicht
mehr bei der Ermittlung der Personalzahlen beriicksichtigen. Dariliber hinaus fiihrt der Verkauf von
Thyssengas zum Ausscheiden von Mitarbeitern aus dem Konzern.

Neue Ergebnisprognose fiir 2012 und 2013. Im Februar 2010 hatten wir einen Ausblick auf unsere
mittelfristige Ertragsentwicklung gegeben. Fiir den Zeitraum bis 2012 waren wir davon ausgegangen,
das betriebliche Ergebnis und das nachhaltige Nettoergebnis um durchschnittlich 5% pro Jahr stei-
gern zu kdnnen. Basisjahr fiir diese Prognose war 2008. Wegen der unerwarteten Verschlechterung
der wirtschaftlichen und politischen Rahmenbedingungen werden wir dieses Ziel nicht erreichen. Die
deutsche Kernbrennstoffsteuer und die anhaltend niedrigen Preise an den Grofhandelsmarkten fiir
Strom und Gas belasten unsere Ertragslage tiber 2011 hinaus. Im Wesentlichen betrifft das unsere
deutsche Stromerzeugung und das Gas-Midstream-Geschéft. Dagegen diirfte sich in den Wachstums-
segmenten Erneuerbare Energien und Upstream Gas & Ol der positive Ergebnistrend fortsetzen.
Insgesamt gehen wir davon aus, dass das betriebliche Ergebnis des RWE-Konzerns 2012 und auch im
Folgejahr weiter riicklaufig ist, wenn auch nicht so stark wie 2011.
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Unseren im Februar 2010 gegebenen Ausblick fir 2013 kénnen wir damit ebenfalls nicht mehr auf-
rechterhalten: Wir hatten prognostiziert, beim EBITDA, beim betrieblichen Ergebnis und beim nach-
haltigen Nettoergebnis Giber dem Niveau von 2009 abschliefen zu kénnen. Nach unserer aktuellen
Planung wird das EBITDA 2013 eine Groflenordnung von 8 Mrd. € erreichen; das betriebliche Ergeb-
nis diirfte bei ca. 5 Mrd. € liegen. Fiir das nachhaltige Nettoergebnis erwarten wir einen Wert von ca.
2 Mrd. €. Im Jahr 2013 wird sich die Ertragslage in der Stromerzeugung gegeniiber 2012 nochmals
deutlich verschlechtern, weil uns dann keine CO,-Emissionsrechte mehr kostenfrei zugeteilt werden.
Das erwartete Ergebniswachstum in den Bereichen Erneuerbare Energien und Upstream Gas & Ol
wird das nicht auffangen kénnen. Bei RWE Innogy gehen wir davon aus, dass das betriebliche Ergeb-
nis die flir 2013 erwartete Marke von 500 Mio. € erst spater erreicht. Unsere geplanten Desinvestitio-
nen von 8 Mrd. € sind in der Prognose fiir 2012/2013 bereits beriicksichtigt.

Weiterhin attraktive Dividenden. An unserer Ausschiittungsquote von 50 bis 60% halten wir auch
mittelfristig fest. Das heif3t, wir wollen weiterhin mindestens die Halfte unseres nachhaltigen
Nettoergebnisses an unsere Anteilseigner auszahlen. Damit bleibt die RWE-Aktie ein attraktiver
Dividendentitel.
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2.1

BERICHT DES AUFSICHTSRATS

im Geschaftsjahr 2010 hat der Aufsichtsrat samtliche ihm nach Gesetz und Satzung obliegenden
Aufgaben wahrgenommen. Wir haben den Vorstand bei der Leitung des Unternehmens regelmafig
beraten und seine Maflnahmen liberwacht. Dabei waren wir in alle grundlegenden Entscheidungen
eingebunden. Der Vorstand informierte uns mit schriftlichen und miindlichen Berichten regelmafig,
umfassend und zeitnah liber die wesentlichen Aspekte der Geschaftsentwicklung und bedeutende
Geschaftsvorfalle. Ebenso griindlich wurden wir Giber die aktuelle Ertragssituation, tber die Risiken
und deren Management informiert.

Im Berichtsjahr kam der Aufsichtsrat zu vier ordentlichen Sitzungen zusammen. Kein Mitglied des
Gremiums hat an weniger als der Halfte der Sitzungen teilgenommen. Die Prasenz lag im Durch-
schnitt bei 95%. Unsere Entscheidungen trafen wir auf Grundlage der ausfiihrlichen Bericht-
erstattung und der Beschlussvorschldge des Vorstands. Informationen Giber Projekte und Vorgange
von besonderer Bedeutung oder Dringlichkeit erhielten wir auch auferhalb von Sitzungen. Der
Aufsichtsrat hat die nach Gesetz oder Satzung erforderlichen Beschliisse gefasst. Sofern nétig, tat
er dies auch in Ausschusssitzungen. Als Vorsitzender des Aufsichtsrats stand ich in stdndigem
Kontakt mit dem Vorstandsvorsitzenden. Ereignisse von auferordentlicher Bedeutung fiir die Lage
und Entwicklung des RWE-Konzerns konnten somit unverziiglich erértert werden.

Beratungsschwerpunkte. Zentrale Themen unserer Beratungen im Geschaftsjahr 2010 waren u.a.
die Entwicklungen am internationalen Gasmarkt und die deutsche Energiepolitik. Breiten Raum nah-
men die Verlangerung der Laufzeit von Kernkraftwerken und die Einflihrung einer Steuer auf Kern-
brennstoffe ein, denn diese Malnahmen beeinflussen die Ertragslage des RWE-Konzerns erheblich.
Wir haben uns vom Vorstand eingehend {iber diese Mainahmen informieren lassen und die Auswir-
kungen analysiert. Daneben befassten wir uns mehrfach mit der neuen Organisationsstruktur des
Konzerns, dem Stand der Kraftwerks-Neubauprojekte und Finanzierungsmafinahmen. Intensiv ver-
folgt haben wir den Aufbau der neuen RWE Technology, den Fortgang der Projekte von RWE Innogy
und die Integration der 2009 akquirierten Essent in den RWE-Konzern.

Intensiv hat sich der Aufsichtsrat auch liber das im August 2009 in Kraft getretene Gesetz zur
Angemessenheit der Vorstandsvergltung (VorstAG) und seine Auswirkungen auf das Unternehmen
beraten. Durch das VorstAG wurden Anpassungen am System der Vorstandsverglitung erforderlich,
die der Aufsichtsrat in seiner Sitzung am 23. Februar 2010 beschlossen hat.

Handlungsbedarf ergab sich auch durch das Gesetz zur Modernisierung des Bilanzrechts (BilMoG),
das am 29. Mai 2009 in Kraft getreten war. Das BilMoG hat die Anforderungen an die Qualifikation
des Aufsichtsrats bei kapitalmarktorientierten Kapitalgesellschaften verscharft. Gemafp §100 Abs. 5
Aktiengesetz (AktG) muss nun mindestens ein unabhdngiges Aufsichtsratsmitglied mit Sachverstand
auf dem Gebiet der Rechnungslegung oder Abschlusspriifung in den Aufsichtsrat berufen werden.
In der Februar-Sitzung hat der Aufsichtsrat Herrn von Boehm-Bezing als unabhangigen Finanzexper-
ten benannt. Mit dem BilMoG hat der Gesetzgeber auch erstmals Anforderungen an die Einrichtung
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und die Tatigkeit eines Priifungsausschusses formuliert. Um diesen Vorgaben noch besser gerecht
zu werden, haben wir in unserer Sitzung im September die Geschaftsordnung fiir den Aufsichtsrat
angepasst.

Im Berichtsjahr haben Aufsichtsratsmitglieder in Einzelfadllen potenzielle Interessenkonflikte offen-
gelegt. In einem Fall fiihrte dies dazu, dass das betreffende Aufsichtsratsmitglied auf entsprechende
Beratungen im Aufsichtsrat keinen Einfluss genommen und sich bei der Beschlussfassung der Stimme
enthalten hat.

Der Vorstand hat uns regelmafig liber die Umsatz- und Ertragslage, iiber Mafinahmen zur Kostensen-
kung und Uber die Preisentwicklung an den Energiemarkten informiert. In der Sitzung am 17. Dezem-
ber 2010 verabschiedeten wir nach intensiven Beratungen die Planung des Vorstands fiir das Jahr
2011 und die Vorschau auf die Jahre 2012 und 2013. Soweit Abweichungen von friiher aufgestellten
Planungen und Zielen auftraten, wurden uns diese ausfiihrlich erlautert.

Ausschiisse. Der Aufsichtsrat hat fiinf Ausschiisse, deren Mitglieder auf Seite 235 aufgefiihrt sind.
Die Ausschiisse haben die Aufgabe, die bei Aufsichtsratssitzungen anstehenden Themen und
Beschliisse vorzubereiten. Zum Teil nehmen sie auch Entscheidungsbefugnisse wahr, die ihnen vom
Aufsichtsrat Gibertragen wurden. Die jeweiligen Vorsitzenden der Ausschiisse haben den Aufsichts-
rat regelmafig tber ihre Arbeit informiert.
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Das Prasidium trat im Geschaftsjahr 2010 zu zwei ordentlichen Sitzungen zusammen. Unter anderem
leistete es Vorarbeiten fiir die Beratungen des Aufsichtsrats zu den Jahresabschliissen 2009 der

RWE Aktiengesellschaft und des RWE-Konzerns sowie zur Planung fiir das Geschaftsjahr 2011 und zur
Vorschau auf die Jahre 2012 und 2013.

Der Priifungsausschuss tagte fiinfmal. Er beschaftigte sich intensiv mit den Quartalsfinanzberichten,
dem Halbjahresabschluss und den Jahresabschliissen. Daneben bereitete er die Erteilung des Prii-
fungsauftrags an den Abschlusspriifer einschliefSlich der Priifungsschwerpunkte und der Honorarver-
einbarung vor. Sein besonderes Augenmerk galt auch dem Risikomanagementsystem des Konzerns
und dem rechnungslegungsbezogenen internen Kontrollsystem. Darliber hinaus widmete sich der
Ausschuss Compliance-Fragen und den Priifungsergebnissen der internen Revision sowie deren
Prifungsplanung. Weiterhin waren im Geschaftsjahr 2010 die bilanzielle Umsetzung des BilMoG, das
interne Kontrollsystem der RWE Supply & Trading, die Umsetzung des Investitionsprogramms sowie
die wirtschaftliche Entwicklung und Integration von Essent in den Konzern Themen der Ausschuss-
sitzungen.

Die Jahres- und Zwischenabschliisse wurden vor ihrer Veréffentlichung jeweils mit dem Vorstand und
dem Abschlusspriifer erértert. Der Abschlusspriifer nahm in allen Ausschusssitzungen an den Bera-
tungen teil und berichtete lber die Ergebnisse seiner Priifung bzw. priiferischen Durchsicht.

Der Personalausschuss trat dreimal zusammen. Er befasste sich im Wesentlichen mit dem Vergi-
tungssystem, der Hohe der Vorstandsbeziige, der betrieblichen Altersvorsorge und den neuen
Anforderungen aus dem VorstAG. Aufferdem bereitete er die Personalentscheidungen des Aufsichts-
rats vor.

Der Nominierungsausschuss hat eine Sitzung abgehalten, in der er die Bestellung von Dr. Wolfgang
Schiissel zum Mitglied des Aufsichtsrats vorbereitete. Ein Schwerpunkt der Ausschussarbeit aufer-
halb von Sitzungen war die Identifikation geeigneter Kandidaten fiir mdgliche Nachbesetzungen des
Aufsichtsrats.

Der Vermittlungsausschuss gemaf} § 27 Abs. 3 MitbestG musste im abgelaufenen Geschaftsjahr
nicht einberufen werden.

Jahresabschluss 2010. Der vom Vorstand nach den Regeln des Handelsgesetzbuches aufgestellte Jah-
resabschluss der RWE Aktiengesellschaft, der gemap § 315a HGB nach International Financial Repor-
ting Standards (IFRS) aufgestellte Konzernabschluss und der zusammengefasste Lagebericht fiir die
RWE Aktiengesellschaft und den Konzern wurden von der PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft unter Einbeziehung der Buchfiihrung gepriift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen. Der Abschlussprifer hat zudem festgestellt, dass der Vor-
stand ein geeignetes Risikofriiherkennungssystem eingerichtet hat. Der Abschlusspriifer war von der
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Hauptversammlung am 22. April 2010 gewahlt und vom Aufsichtsrat mit der Priifung des Jahres- und
des Konzernabschlusses beauftragt worden. Die Jahresabschlussunterlagen, der Geschéftsbericht und
die Priifungsberichte des Abschlusspriifers wurden allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig zu-
geleitet. Der Vorstand erlduterte die Unterlagen in der Bilanzsitzung des Aufsichtsrats am 22. Februar
2011 auch miindlich. Die verantwortlichen Abschlusspriifer berichteten in dieser Sitzung tber die
wesentlichen Ergebnisse der Priifung und standen fiir erganzende Auskiinfte zur Verfligung. Der
Priifungsausschuss hatte sich bereits in seiner Sitzung am 21. Februar 2011 in Anwesenheit des Ab-
schlusspriifers mit den Jahresabschliissen der RWE Aktiengesellschaft und des Konzerns sowie den
Priifungsberichten eingehend auseinandergesetzt; er empfahl dem Aufsichtsrat, die Abschliisse zu
billigen und dem Gewinnverwendungsvorschlag des Vorstands zuzustimmen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss der RWE Aktiengesellschaft, den Konzernabschluss, den zu-
sammengefassten Lagebericht fiir die RWE Aktiengesellschaft und den Konzern sowie den Vorschlag
fur die Verwendung des Bilanzgewinns auch seinerseits eingehend gepriift und keine Einwendungen
erhoben. Wie vom Priifungsausschuss empfohlen, hat der Aufsichtsrat dem Ergebnis der Priifung bei-
der Abschliisse durch den Abschlusspriifer zugestimmt und sowohl den Jahresabschluss der RWE Akti-
engesellschaft als auch den Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010 gebilligt. Der Jahresabschluss
2010 ist damit festgestellt. Der Aufsichtsrat schlieft sich dem Gewinnverwendungsvorschlag an, der
eine Dividende von 3,50 € je Aktie vorsieht.

Personelle Verdanderungen in Aufsichtsrat und Vorstand. Mit Wirkung zum 1. Februar 2010 ist Frithjof
Kiihn als Nachfolger von Heinz-Eberhard Holl durch gerichtlichen Beschluss zum Mitglied des Aufsichts-
rats bestellt worden. Auferdem wurde Dr. Wolfgang Schiissel mit Wirkung zum 1. Marz 2010 durch
gerichtlichen Beschluss als Nachfolger von Dr. Thomas Fischer zum Mitglied des Aufsichtsrats bestellt.

Aus dem Vorstand der Gesellschaft ist mit Ablauf des 30. September 2010 Dr. Ulrich Jobs ausge-
schieden. Im Namen des Aufsichtsrats danke ich ihm auch an dieser Stelle fir die Arbeit in den
zurlickliegenden Jahren.

Dem Vorstand und allen Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern danke ich fiir ihre Leistung im abgelaufe-
nen Geschaftsjahr. Mit ihrem Einsatz und ihrer Kompetenz haben sie mafigeblich zum wirtschaftlichen

Erfolg des Unternehmens beigetragen.

Fir den Aufsichtsrat

20 o IR SNy V QU W

Dr. Manfred Schneider
Vorsitzender

Essen, 22. Februar 2011
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2.2 CORPORATE GOVERNANCE

Verantwortungsvolle und transparente Corporate Governance zdhlt zu den Eckpfeilern unseres lang-
fristigen Erfolgs. Leitbild ist fiir uns der 2002 eingefiihrte Deutsche Corporate Governance Kodex

in seiner jeweils aktuellen Fassung. In den vergangenen Jahren konnten wir stets uneingeschrankte
Entsprechenserklarungen abgeben. Im Mai 2010 sind neue Empfehlungen in den Kodex aufgenom-
men worden; auch diesen wollen wir in Zukunft vollstandig folgen.

Der Deutsche Corporate Governance Kodex. Der Begriff ,Corporate Governance” steht fiir eine ver-
antwortungsbewusste, transparente und auf langfristigen wirtschaftlichen Erfolg ausgerichtete Fiih-
rung und Kontrolle von Unternehmen. Auch RWE Iasst sich an diesem Anspruch messen. Der zentrale
Mafstab sind fiir uns die Empfehlungen des Deutschen Corporate Governance Kodex. Der Kodex
verfolgt das Ziel, das Vertrauen von nationalen und internationalen Anlegern, von Kunden, Mitarbei-
tern sowie der Offentlichkeit in deutsche bdrsennotierte Unternehmen zu stéirken. Die Regierungs-
kommission Deutscher Corporate Governance Kodex legte im Februar 2002 die erste Kodexfassung
vor; seitdem Uberprift sie den Kodex Jahr fiir Jahr vor dem Hintergrund nationaler und internatio-
naler Entwicklungen und passt ihn bei Bedarf an.

Neue Empfehlungen des Kodex. Auch im vergangenen Jahr wurde der Deutsche Corporate Gover-
nance Kodex weiterentwickelt. Auf ihrer Plenarsitzung am 26. Mai 2010 beschloss die Regierungs-
kommission u.a. verschiedene Konkretisierungen der Diversity-Empfehlungen fiir Vorstande und Auf-
sichtsrdte. Zudem wurden neue Empfehlungen mit dem Ziel der weiteren Professionalisierung des
Aufsichtsrats verabschiedet. Die Neufassung des Kodex wurde am 2. Juli 2010 im elektronischen
Bundesanzeiger bekannt gemacht.

= Diversity in Aufsichtsrat und Vorstand. Die bisherige Empfehlung zur Vielfalt (Diversity) in deut-
schen Aufsichtsraten (Ziffer 5.4.1) wurde dahingehend erweitert, dass der Aufsichtsrat kiinftig
konkrete Ziele fiir seine Zusammensetzung benennen soll. Diese sollen - unter Beachtung der
unternehmensspezifischen Situation - die internationale Tatigkeit des Unternehmens, potenzielle
Interessenkonflikte der Aufsichtsratsmitglieder, eine festzulegende Altersgrenze und das Kriterium
der Vielfalt (Diversity) berticksichtigen. Insbesondere soll eine angemessene Beteiligung von
Frauen vorgesehen werden. Der Kodex empfiehlt weiter, dass die Unternehmen kiinftig im Corpo-
rate-Governance-Bericht liber die Ziele fiir die Zusammensetzung des Aufsichtsrats und den Stand
der Umsetzung dieser Ziele berichten (vgl. Ziffer 5.4.1 Abs. 3). Auch bei der Besetzung des Vor-
stands soll der Aufsichtsrat dafiir Sorge tragen, dass Diversity-Aspekte beachtet werden und ins-
besondere eine angemessene Einbeziehung von Frauen angestrebt wird (Ziffer 5.1.2). Die gleiche
Empfehlung richtet sich an die Vorstande bei der Besetzung von Fiihrungspositionen (Ziffer 4.1.5).

= Weitere Professionalisierung der Aufsichtsrate. Neben dem Schwerpunkt Diversity war auch die
Qualifikation der Aufsichtsratsmitglieder Gegenstand von Kodexanderungen. So wurde die fir Mit-
glieder des Aufsichtsrats bereits gesetzlich bestehende Verpflichtung, die fiir ihre Aufgaben erfor-
derlichen Aus- und Fortbildungsmafinahmen eigenverantwortlich wahrzunehmen, neu in den Kodex
aufgenommen, um deren Bedeutung hervorzuheben. Die Unternehmen sollen die Gremiumsmit-
glieder hierbei angemessen unterstiitzen (Ziffer 5.4.1 Abs. 4). Dariiber hinaus wird neu empfohlen,
dass Aufsichtsratsmitglieder, die dem Vorstand einer borsennotierten Gesellschaft angehdéren, nicht
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mehr als drei Mandate in konzernexternen borsennotierten Gesellschaften wahrnehmen sollen.
Kiinftig sind in diese Beschrankung zusatzlich Mandate in Aufsichtsgremien von Unternehmen ein-
bezogen, die mit vergleichbaren Anforderungen einhergehen (Ziffer 5.4.5).

RWE begriifit die neuen Diversity-Empfehlungen des Kodex, entspricht ihnen allerdings bislang nur
eingeschrankt. Eine weitere Empfehlung, die wir zeitweise nicht vollumfanglich erfiillt haben, betrifft
die Obergrenze bei der Anzahl von Aufsichtsratsmandaten. Nahere Erlduterungen zu den Abweichun-
gen finden sich in unserer Entsprechenserklarung (siehe unten). Davon abgesehen entsprechen wir
samtlichen Empfehlungen des Kodex in seiner aktuellen Fassung und greifen - mit vereinzelten
Ausnahmen - auch seine Anregungen auf.

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

Directors’ Dealings und mdgliche Interessenkonflikte. Ein Kernelement guter Corporate Governance
ist Transparenz. Sie ist gerade dann unverzichtbar, wenn Transaktionen des Vorstands zu Interessen-
konflikten fiihren konnen. Aus der Corporate-Governance-Praxis von RWE mdchten wir folgende Punkte
hervorheben:
= Soweit Mitglieder des Vorstands oder ihnen nahestehende Personen wesentliche Geschafte mit
RWE oder einem Konzernunternehmen getatigt haben, entsprachen diese marktiiblichen Stan-
dards. Darliber hinausgehende Interessenkonflikte wurden von Mitgliedern des Vorstands nicht
angezeigt. Mitglieder des Aufsichtsrats haben keine Vertrdage mit der RWE AG geschlossen.
= Im Berichtsjahr haben Mitglieder des Vorstands sowie nahestehende Personen und ein Mitglied
des Aufsichtsrats RWE-Aktien erworben. Verkiufe wurden uns nicht gemeldet. Uber die gemap
§ 15a Wertpapierhandelsgesetz (WpHG) mitgeteilten Geschéfte haben wir europaweit informiert.

Die direkt oder indirekt von den Mitgliedern des Vorstands oder Aufsichtsrats gehaltenen RWE-Aktien
und sich darauf beziehenden Finanzinstrumente machen insgesamt weniger als 1% der von RWE
ausgegebenen Aktien aus.

Weitergehende Informationen (iber unsere Corporate-Governance-Praxis geben wir im Internet unter
www.rwe.com/ir. Hier finden sich auch unsere Satzung, die Geschaftsordnungen des Aufsichtsrats
und des Vorstands, der RWE-Verhaltenskodex, samtliche Corporate-Governance-Berichte und Entspre-
chenserklarungen sowie der Bericht zur Unternehmensfiihrung gemap § 289a HGB.

Entsprechenserklarung gemap § 161 Aktiengesetz. Vorstand und Aufsichtsrat der RWE Aktiengesell-
schaft geben nach pflichtgeméafer Priifung die folgende Entsprechenserklarung ab:

Die RWE Aktiengesellschaft entsprach seit Abgabe der letzten Entsprechenserkldarung am 23. Febru-
ar 2010 bis zum 2. Juli 2010 samtlichen Empfehlungen der ,,Regierungskommission Deutscher Corpo-
rate Governance Kodex” in der am 5. August 2009 bekannt gemachten Fassung des Kodex. Seit dem
3. Juli 2010 entsprach bzw. entspricht die RWE Aktiengesellschaft den Empfehlungen des Kodex in
der am 2. Juli 2010 bekannt gemachten Fassung mit folgenden Einschrankungen:
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= Die Diversity-Empfehlungen nach Ziffer 5.1.2 Satz 1 und 5.4.1 Abs. 2 und 3 werden derzeit nicht
uneingeschrankt umgesetzt. Die Beriicksichtigung von Vielfalt ist im Konzern gelebte Praxis. Seit
langerem gibt es bei uns Diversity-Programme, die u.a. auf eine Anhebung des Anteils weiblicher
Flihrungskrafte abzielen. Ein Gesamtkonzept zur Umsetzung von Diversity-Zielen bei der Besetzung
des Vorstands liegt aber noch nicht vor. Gleiches gilt fiir die Besetzung des Aufsichtsrats: Zwar
haben der Nominierungsausschuss und das Aufsichtsratsplenum bei der Auswahl der Kandidaten
flir die am 20. April 2011 anstehende Wahl der Anteilseignervertreter - wie bereits in der Vergan-
genheit - den Aspekt der Vielfalt, die internationale Tatigkeit von RWE, mdgliche Interessenkon-
flikte und die festgelegte Altersgrenze fiir die Mitglieder des Aufsichtsrats berticksichtigt. Konkrete
Ziele, die hatten beriicksichtigt und im Geschaftsbericht dargestellt werden kdnnen, gab und gibt
es jedoch noch nicht. Der Aufsichtsrat der RWE AG ist der Auffassung, dass ein Gesamtkonzept zu
Diversity fiir die Mitglieder von Vorstand und Aufsichtsrat und die Festlegung von konkreten Zielen
fur die Zusammensetzung des Aufsichtsrats umfangreicher Vorarbeiten und intensiver Erérterungen
bediirfen, die dem nach der diesjahrigen Hauptversammlung neu zusammengesetzten Aufsichtsrat
vorbehalten bleiben sollen. Nur so kann gewahrleistet werden, dass alle wesentlichen Gesichts-
punkte beriicksichtigt werden und dass sich das Konzept und die Ziele in der Praxis bewdhren. Im
laufenden Geschéftsjahr wird sich der Aufsichtsrat eingehend mit der Thematik befassen und
gemaf den gesetzlichen Vorgaben dariiber informieren, wenn entsprechende Anpassungen in der
Corporate Governance von RWE vorgenommen werden.

» |Im Zeitraum vom 3. Juli 2010 bis zum 21. Januar 2011 entsprach die RWE Aktiengesellschaft der
Empfehlung in Ziffer 5.4.5 nur eingeschrankt. Herr Dr. Ekkehard Schulz war bis zum Ablauf dieses
Zeitraums Vorsitzender des Vorstands der ThyssenKrupp AG und zugleich neben seiner Mitglied-
schaft im Aufsichtsrat von RWE auch Mitglied im Aufsichtsrat von zwei weiteren bérsennotierten
Gesellschaften sowie einer nicht borsennotierten Gesellschaft mit vergleichbaren Anforderungen.
Mit seinem Ausscheiden aus dem Vorstand von ThyssenKrupp wird der Kodexempfehlung wieder
ohne Einschrankung entsprochen. Nach Auffassung des Aufsichtsrats der RWE AG lag es im Inter-
esse des Unternehmens, dass Herr Dr. Schulz in dem RWE-Gremium verblieb. Diese Einschatzung
stiitzt sich auf die mehrjahrige Mitgliedschaft von Herrn Dr. Schulz im Aufsichtsrat von RWE sowie
die hohe Kompetenz und grofSe Erfahrung, die er durch Wahrnehmung fiihrender Positionen in
international tatigen Unternehmen erworben hat. Die Abweichung von der Kodexempfehlung war
Uberdies zeitlich eng begrenzt.

RWE Aktiengesellschaft

Fiir den Aufsichtsrat Fiir den Vorstand

Dr. Manfred Schneider Dr. Jirgen GrofSmann Dr. Rolf Pohlig

Essen, 22. Februar 2011



An unsere Investoren  Lagebericht  Unsere Verantwortung Vergiitungsbericht 143
Versicherung der gesetzlichen Vertreter  Konzernabschluss ~ Weitere Informationen

2.3 VERGUTUNGSBERICHT

Zu den Kernelementen guter Unternehmensfiihrung gehért fiir uns eine transparente Bericht-
erstattung liber die Vergiitung von Vorstand und Aufsichtsrat. Im Folgenden stellen wir die Grund-
satze des Verglitungssystems sowie die Struktur und Hohe der Leistungen der RWE AG dar. Der
Vergiitungsbericht 2010 entspricht vollumfénglich den Empfehlungen des Deutschen Corporate
Governance Kodex. Er ist Bestandteil des zusammengefassten Lageberichts und des Corporate-
Governance-Berichts.

Vergutung des Vorstands

Vergiitungsstruktur. Die Struktur und die Hohe der Verglitung der Vorstandsmitglieder werden
vom Aufsichtsrat festgelegt und regelmafig lberpriift. Das bestehende Vergiitungssystem gewahr-
leistet eine der Tatigkeit und Verantwortung angemessene Vergltung der Vorstandsmitglieder,

die sowohl konzernintern als auch im externen Marktvergleich (iblich ist. Neben der persénlichen
Leistung werden dabei auch die wirtschaftliche Lage, der Erfolg und die Zukunftsaussichten des
Unternehmens berlicksichtigt.

Der Aufsichtsrat hat das Vergiitungssystem vor dem Hintergrund des am 5. August 2009 in Kraft
getretenen Gesetzes zur Angemessenheit der Vorstandsvergiitung (VorstAG) Gberpriift und die
Verglitungsstruktur noch starker auf eine nachhaltige Unternehmensentwicklung ausgerichtet. Das
fortentwickelte Verglitungssystem wurde am 22. April 2010 der Hauptversammlung vorgestellt, die
es mit grofSer Mehrheit billigte.

Kurzfristige Verglitungsbestandteile. Die Gesamtbarvergiitung setzt sich aus einer erfolgsunabhan-
gigen fixen und einer erfolgsbezogenen variablen Komponente zusammen. Bei einer 100-prozentigen
Zielerreichung betragt der fixe Gehaltsbestandteil rund 45% (bisher 40%) und der variable Teil rund
55% (bisher 60%) der Gesamtbarvergitung.

Der variable Anteil setzt sich aus einer Unternehmenstantieme in Hohe von rund 70% und einer
individuellen Tantieme in Hohe von rund 30% zusammen. Bei der Ermittlung der Unternehmenstan-
tieme wird der Wertbeitrag des Konzerns zugrunde gelegt: Wird der fiir das jeweilige Geschaftsjahr
festgelegte Budgetwert erreicht, betragt die Zielerreichung 100%. Letztere kann bei der Unter-
nehmenstantieme zwischen 0% (bisher 50%) und unverandert 150% liegen. Die Hohe der individu-
ellen Tantieme ist davon abhdngig, inwieweit das einzelne Vorstandsmitglied die Performance-Ziele
erreicht hat, die der Aufsichtsratsvorsitzende zu Beginn des Geschaftsjahres mit ihm vereinbarte.
Hier ist die Zielerreichung auf 120% begrenzt.



144 \Vergltungsbericht

Damit die Mitglieder des Vorstands noch starker messbar an der langfristigen positiven wie negativen
Unternehmensentwicklung teilhaben, werden 25% der Tantieme zunéchst nicht ausgezahlt, sondern
fur drei Jahre zuriickbehalten. Dies entspricht annahernd 15% der Gesamtbarvergiitung. Am Ende des
Drei-Jahres-Zeitraums Uberpriift der Aufsichtsrat anhand eines , Bonus-Malus-Faktors”, ob der
Vorstand das Unternehmen nachhaltig gefiihrt hat. Nur wenn dies der Fall ist, wird zuriickbehaltene
Tantieme ausbezahlt.

Der Bonus-Malus-Faktor bestimmt sich zu 45% aus der Entwicklung des Wertbeitrags des Konzerns.
Weitere 45% werden auf Basis eines unternehmensspezifischen Index ermittelt, der den Erfolg des
Konzerns auf dem Gebiet der Corporate Responsibility (CR) wiedergibt. Mit diesem CR-Index, der auf
der bei RWE seit Jahren etablierten Nachhaltigkeitsberichterstattung aufbaut, wird das 6kologische
und gesellschaftliche Handeln des Konzerns abgebildet. Die verbleibenden 10% des Bonus-Malus-
Faktors werden durch den konzerninternen Motivationsindex bestimmt, der die Zufriedenheit und
Motivation der Mitarbeiter misst.

Der Aufsichtsrat legt zu Beginn des Drei-Jahres-Zeitraums verbindliche Zielwerte fiir Wertbeitrag,
CR-Index und Motivationsindex fest, die wahrend des gesamten Beobachtungszeitraums nicht mehr
verandert werden kénnen. Diese Zielwerte werden am Ende des Drei-Jahres-Zeitraums den tatsachlich
erreichten Werten gegeniibergestellt. Der so ermittelte Bonus-Malus-Faktor ist mafigeblich dafiir, ob
und in welcher Hohe die zuriickbehaltene Tantieme ausbezahlt wird. Je besser die tatsachlich erreich-
ten Werte sind, desto hoher ist der Bonus-Malus-Faktor. Er kann zwischen 0 und 130% liegen.

Beim Vorstandsvorsitzenden werden die dargestellten Neuerungen des Vergiitungssystems gemaf
den gesetzlichen Vorgaben umgesetzt, sobald eine Vertragsanpassung erfolgt. Demzufolge kommen
insbesondere die Regelungen iiber die teilweise Zuriickbehaltung der Tantieme und den Bonus-
Malus-Faktor noch nicht zur Anwendung, und die Tantieme fiir das Geschéftsjahr 2010 wird in voller
Hoéhe nach der Hauptversammlung 2011 ausgezahlt. Fiir die Gbrigen Mitglieder des Vorstands gelten
hingegen die neuen Regelungen; sie haben einer vorgezogenen Anwendung des fortentwickelten
Vergilitungssystems bereits ab dem Berichtsjahr zugestimmt.

Neben der Barvergiitung erhalten die Vorstandsmitglieder Sach- und sonstige Beziige, die im Wesent-
lichen aus den nach steuerlichen Richtlinien anzusetzenden Werten fiir die Dienstwagennutzung und
den Versicherungspramien zur Unfallversicherung bestehen.

Hinzu kommen Mandatseinkiinfte der Vorstandsmitglieder fir die Aufsichtsratstatigkeit in konzernver-
bundenen Unternehmen. Diese Einkiinfte werden vollstdndig auf die variable Verglitung angerechnet
und fiihren damit nicht zu einer Erhéhung der Beziige.
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Fur das Geschaftsjahr 2010 betrugen die kurzfristigen Vergiitungsbestandteile des Vorstands:

Kurzfristige Vergiitung Erfolgs- Erfolgs- Sach- und Mandats- Sonstige Insgesamt
des Vorstands 2010 unabhdngige bezogene sonstige einkiinfte’ Zahlungen
Vergiitung Vergiitung Beziige

in Tsd. € 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Dr. Jiirgen Grofmann? 2.700 2.700 3.898 4.431 30 24 37 7 2.000 2.000 8.665 9.162
Dr. Leonhard Birnbaum 750 680 779 1.259 24 22 0 0 0 0 1.553 1.961
Alwin Fitting 769 680 794 1.246 18 16 3 13 0 0 1.584 1.955
Dr. Ulrich Jobs? 630 760 789 1.282 17 23 80 125 0 0 1.516 2.190
Dr. Rolf Pohlig 840 760 809 1.340 32 31 60 67 0 0 1.741 2.198
Dr. Rolf Martin Schmitz 750 453 543 742 20 12 236 97 0 0 1.549 1.304
Summe 6.439 6.033 7.612 10.300 141 128 416 309 2.000 2.000 16.608 18.770

1 Mandatseinkiinfte sind auf die variable Vergiitung angerechnet.
2 Dr. Jiirgen Grofmann erhalt anstelle einer Versorgungszusage einen Betrag in Hohe von 2.000 Tsd. € p.a.
3 Dr. Ulrich Jobs ist zum 30. September 2010 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Nicht in der Vergiitung fiir 2010 enthalten ist der zuriickbehaltene Tantiemeanteil von 25%, da dieser
erst nach dem Drei-Jahres-Zeitraum und nur bei Erfiillung der erforderlichen Voraussetzungen vergi-

tungswirksam wird. Die nachfolgende Darstellung erfolgt daher auf freiwilliger Basis mit dem Ziel, ein
vollstandiges Bild der Verglitungskomponenten zu vermitteln.

Tantiemeriickbehalt 2010 2009
in Tsd. €

Dr. Jiirgen Grofmann 0 0
Dr. Leonhard Birnbaum 260 0
Alwin Fitting 266 0
Dr. Ulrich Jobs' 0 0
Dr. Rolf Pohlig 290 0
Dr. Rolf Martin Schmitz 260 0
Summe 1.076 0

1 Dr. Ulrich Jobs ist zum 30. September 2010 aus dem Vorstand ausgeschieden.

Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung. Zusatzlich wurden den Vorstandsmitgliedern - mit Aus-
nahme des Vorsitzenden - im Berichtsjahr Performance Shares im Rahmen des Long-Term Incentive
Plan Beat 2010 (kurz: Beat) zugeteilt. Ihre Gewdhrung setzt ein Eigeninvestment der Vorstandsmitglie-
der in RWE-Stammaktien voraus, das einem Drittel des Zuteilungswertes der gewahrten Performance
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Shares nach Steuern entspricht. Die Aktien miissen wahrend der gesamten Wartezeit der jeweiligen
Beat-Tranche gehalten werden. Soweit Directors’-Dealings-Meldungen erforderlich waren, sind diese
verdffentlicht worden.

Der bisherige Long-Term Incentive Plan Beat 2005 wurde vor dem Hintergrund des VorstAG
angepasst. Insbesondere wurde die bisherige Wartezeit von drei auf vier Jahre verlangert, und es
wurden zusatzliche Ausiibungszeitpunkte (iber die Laufzeit hinaus aufgenommen. Damit ergdnzt Beat
das Vergiitungssystem nun durch eine noch langerfristige Anreizkomponente als bisher und hono-
riert in noch starkerem Mafe die Nachhaltigkeit des Beitrags der Fiihrungskrafte zum Unternehmens-
erfolg. Der Unternehmenserfolg wird nach wie vor anhand des Total Shareholder Return (TSR) der
RWE-Aktie - also der Entwicklung des Aktienkurses sowie reinvestierter Dividenden - gemessen. Zur
Bestimmung des Auszahlungsfaktors wird der TSR von RWE wie bisher mit dem TSR anderer Unter-
nehmen im Dow Jones STOXX Utilities Index verglichen.

Die teilnahmeberechtigten Fiihrungskrafte erhalten jahrlich bedingte Zuteilungen von Performance
Shares. Ein Performance Share, der im Geschaftsjahr zugeteilt wurde, umfasst das bedingte Recht,
nach einer vierjahrigen (bisher dreijahrigen) Wartezeit eine Barauszahlung zu erhalten. Eine Auszah-
lung findet allerdings nur dann statt, wenn nach Ablauf der Wartezeit die Performance der RWE-Aktie
besser ist als die von 25% der Vergleichsunternehmen - gemessen an deren Indexgewicht zum
Zeitpunkt der Auflegung des Programms. Damit kommt es nicht allein darauf an, welche Position
RWE unter den Vergleichsunternehmen einnimmt, sondern auch darauf, welche Unternehmen RWE
Ubertrifft.

Die Hohe der Auszahlung wird im Geschaftsjahr auf Basis des durchschnittlichen RWE-Aktienkurses
an den letzten 60 (bisher 20) Bérsentagen vor Programmablauf, der Anzahl der bedingt zugeteilten
Performance Shares und des Auszahlungsfaktors berechnet. Der Auszahlungsbetrag ist fiir die Vor-
standsmitglieder auf das Eineinhalbfache des Zuteilungswertes der Performance Shares beschrankt.

Im Berichtsjahr sind folgende Beat-Zuteilungen vorgenommen worden:

Aktienbasierte Vergiitung Beat 2010 - Tranche 2010
mit langfristiger Anreizwirkung Stiick Zuteilungswert
bei Gewdhrung
in Tsd. €
Dr. Leonhard Birnbaum 28.891 750
Alwin Fitting 28.891 750
Dr. Ulrich Jobs 28.891 750
Dr. Rolf Pohlig 28.891 750
Dr. Rolf Martin Schmitz 28.891 750

Summe 144.455 3.750
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Die werthaltige Tranche 2007 des Programms Beat 2005 wurde im Berichtsjahr wie folgt ausgezahlt:

Aktienbasierte Vergiitung Beat 2005 - Tranche 2007
mit langfristiger Anreizwirkung Auszahlung

in Tsd. €
Alwin Fitting 590
Dr. Ulrich Jobs 590
Dr. Rolf Pohlig 590
Summe 1.770

Aus der Vorstandstatigkeit der Vorjahre werden noch Performance Shares aus den Tranchen 2008
und 2009 des Programms Beat 2005 gehalten. Diese Zuteilungen sind nicht Bestandteil der Gesamt-
vergltung fiir das Geschaftsjahr 2010, sondern sind der Gesamtverglitung der beiden vorangegan-
genen Geschaftsjahre zuzurechnen. Dementsprechend wurden sie in den Vergiitungsberichten fir
2008 und 2009 dargestellt.

Der Deutsche Rechnungslegungs-Standard 17 legt fest, dass der Gesamtaufwand fiir aktienbasierte
Vergitungen fiir jedes Vorstandsmitglied individualisiert anzugeben ist. Aufgrund der Kursentwick-
lung ist im Berichtsjahr kein Aufwand fiir die aktienbasierte Vergiitung entstanden. Stattdessen konn-
te die vorhandene Riickstellung in der Berichtsperiode zum Teil aufgeldst werden, und zwar wie folgt:

Aufwandszufiihrung fiir aktienbasierte Vergiitung mit langfristiger Anreizwirkung 2010 2009
Tranchen 2008/2009/2010 inTsd. € in Tsd. €
Dr. Leonhard Birnbaum -65 433
Alwin Fitting -161 941
Dr. Ulrich Jobs -161 941
Dr. Rolf Pohlig -161 941
Dr. Rolf Martin Schmitz -29 319

Summe =577 3.575
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Gesamtvergiitung. Insgesamt hat der Vorstand fiir das Geschaftsjahr 2010 kurzfristige Vergiitungs-
bestandteile in Hohe von 16.608 Tsd. € erhalten. Aufferdem wurden langfristige Vergiitungsbestand-
teile im Rahmen des Beat (Tranche 2010) mit einem Ausgabezeitwert von 3.750 Tsd. € zugeteilt. Die
Gesamtvergiitung des Vorstands fiir das Geschaftsjahr 2010 betrug demnach 20.358 Tsd. €.

Leistungen im Fall der Beendigung der Tatigkeit. Mitglieder des Vorstands erhalten nach Beendi-
gung der Vorstandstatigkeit die folgenden Leistungen von RWE:

Pensionszusagen. Den Mitgliedern des Vorstands - mit Ausnahme des Vorsitzenden Dr. Jirgen Grofp-
mann - wurden Pensionszusagen (Direktzusagen) erteilt, die ihnen bzw. ihren Hinterbliebenen in
folgenden Fallen einen Anspruch auf lebenslange Ruhegeld- bzw. Hinterbliebenenversorgung einrdu-
men: bei Ausscheiden nach Erreichen des 60. Lebensjahres (Regelaltersgrenze), bei dauerhafter
Arbeitsunfahigkeit, im Todesfall und bei einer von der Gesellschaft ausgehenden vorzeitigen Beendi-
gung oder einer Nichtverldngerung des Dienstvertrags. Mafgeblich fiir die Hohe des individuellen
Ruhegeldes und der Hinterbliebenenversorgung sind das ruhegeldfahige Einkommen und der Versor-
gungsgrad, der aus der Anzahl der geleisteten Dienstjahre ermittelt wird. Gewinnbeteiligungen und
sonstige Nebenbezlige gehoren nicht zum ruhegeldfahigen Einkommen. Als Zielwert fiir die Alters-
versorgung wird fiir die Vorstandsmitglieder nach Erreichen der Regelaltersgrenze ein Versorgungs-
grad von 60% des letzten ruhegeldfdahigen Einkommens zugrunde gelegt. Das Witwengeld betragt
60% des Ruhegeldes des Ehemannes, das Waisengeld 20% des Witwengeldes. Die Anwartschaft auf
die Altersversorgung ist sofort unverfallbar. Die Hohe des Ruhegeldes bzw. der Hinterbliebenen-
versorgung wird alle drei Jahre unter Beriicksichtigung aller bedeutsamen Umstdnde, insbesondere
der Entwicklung der Lebenshaltungskosten, Gberpriift. Infolge friherer Regelungen bestehen ver-
einzelt Unterschiede zwischen den Versorgungszusagen bei der Berechnung des Versorgungsgrades,
bei der Anrechnung von sonstigen Renten und Versorgungsbeziigen sowie beim Anpassungsmodus
der Ruhegeld- und Hinterbliebenenversorgung.

Bei vorzeitiger Beendigung oder bei Nichtverlangerung des Dienstvertrags erhalten die Vorstands-
mitglieder Zahlungen ausschlieflich dann, wenn die Beendigung oder Nichtverlangerung von der
Gesellschaft ausgeht und ohne wichtigen Grund erfolgt. In diesem Fall wird das Ruhegeld bereits ab
dem Zeitpunkt des Ausscheidens, frilhestens jedoch mit Vollendung des 55. Lebensjahres, gewahrt.
Im Falle der Nichtverlangerung bzw. vorzeitigen Aufldsung des Dienstverhaltnisses werden die Ein-
kiinfte, die durch anderweitige Tatigkeit bis zur Vollendung des 60. Lebensjahres bzw. bis zum Eintritt
der Erwerbsunfahigkeit erzielt werden, zu 50% auf das Ruhegeld angerechnet.

Der Dienstzeitaufwand (Service Cost) fir die Pensionsverpflichtungen lag im Geschaftsjahr 2010 bei
776 Tsd. €. Der Barwert der Gesamtverpflichtung (Defined Benefit Obligation) betrug zum Ende des
Berichtsjahres 17.007 Tsd. €. Unter Beriicksichtigung von Lebensalter und Dienstjahren ergeben sich
folgende individuelle Dienstzeitaufwendungen und Barwerte der Versorgungsanspriiche:
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Pensionen Voraussichtliches Service Cost Defined Benefit
jahrliches Ruhegeld bei (Dienstzeitaufwand) Obligation
Erreichen der Regel- (Barwert)
altersgrenze (60 Jahre)'
inTsd. € inTsd. € inTsd. €
Alter 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Dr. Leonhard Birnbaum 44 270 245 111 85 889 635
Alwin Fitting 57 312 283 188 136 4.648 3.935
Dr. Ulrich Jobs? 57 302 274 149 155 4.251 3.761
Dr. Rolf Pohlig 58 302 274 84 63 2.733 2.159
Dr. Rolf Martin Schmitz? 53 408 370 244 0 4.486 3.713
776 439 17.007 14.203

1 Nach dem Stand der ruhegeldféhigen Beziige am 31. Dezember 2010

2 Dr. Ulrich Jobs ist zum 30. September 2010 aus dem Vorstand ausgeschieden. Dies fiihrte zu einer einmaligen Erhéhung der Service Cost
von 520 Tsd. €.

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

Soweit die Mitglieder des Vorstands im Rahmen fritherer Tatigkeiten Ruhegeldanspriiche erworben
haben oder Dienstjahre bei fritheren Arbeitgebern anerkannt wurden, werden diese Anspriiche
gemaf vertraglicher Vereinbarung auf die Ruhegeldzahlungen der Gesellschaft angerechnet.

Change of Control. Die Mitglieder des Vorstands haben ein Sonderkiindigungsrecht, wenn das
Unternehmen durch einen Kontrollerwerb durch Aktiondre oder Dritte seine Unabhangigkeit verliert.
In diesem Fall kdnnen sie ihr Amt innerhalb von sechs Monaten nach Bekanntwerden des Kontroll-
erwerbs niederlegen und die Beendigung des Dienstverhaltnisses unter Gewahrung einer Einmal-
zahlung verlangen. Sofern das Wohl der Gesellschaft es erfordert, kann der Aufsichtsrat jedoch die
Fortfllhrung des Amtes bis zum Ablauf der Sechs-Monats-Frist verlangen.

Ein Kontrollerwerb im Sinne dieser Regelung liegt vor, wenn ein oder mehrere gemeinsam handelnde
Aktiondre oder Dritte mindestens 30% der vorhandenen Stimmrechte erwerben oder auf sonstige Art
einen beherrschenden Einfluss auf die Gesellschaft ausiiben kdnnen. Die Méglichkeit eines beherr-
schenden Einflusses besteht auch, wenn der oder die gemeinsam handelnden Aktiondre oder Dritten
in drei aufeinanderfolgenden Hauptversammlungen mehr als die Halfte des anwesenden stimm-
berechtigten Kapitals halten. Die vorstehenden Regelungen gelten nicht, wenn der Kontrollerwerb
durch einzelne oder mehrere gemeinsam handelnde Stadte oder Gemeinden erfolgt bzw. durch
Unternehmen, die mehrheitlich von 6ffentlich-rechtlichen Tragern der Bundesrepublik Deutschland
gehalten werden.

Bei Beendigung des Dienstverhdltnisses erhdlt das Vorstandsmitglied eine Einmalzahlung in Hohe der
bis zum Ende der urspriinglich vereinbarten Vertragsdauer anfallenden Beziige, héchstens jedoch das
Dreifache und mindestens das Zweifache seiner vertraglichen Jahresgesamtvergiitung.
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Hinsichtlich der Versorgungsanspriiche wird das Mitglied des Vorstands mit Wirkung zum Ablauf der
vereinbarten Vertragsdauer so gestellt, als habe die Gesellschaft den Vorstandsvertrag zu diesem
Zeitpunkt nicht verlangert, ohne dass ein wichtiger Grund im Sinne des § 626 BGB vorgelegen hatte.

Dem Vorstandsvorsitzenden Dr. Jiirgen Groffmann wurde das Sonderkiindigungsrecht zeitlich vor der
Anpassung des Deutschen Corporate Governance Kodex zum 6. Juni 2008 gewdahrt. Dr. GroRmann
erhalt bei Auslibung seines vertraglich zugesagten Sonderkiindigungsrechts eine Einmalzahlung zur
Abgeltung der bis zum Ende der Vertragslaufzeit anfallenden Beziige einschlieflich des anstelle einer
Versorgungszusage vertraglich vereinbarten Betrags.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle verfallen samtliche dem Vorstand wie auch den be-
zugsberechtigten Fihrungskraften zugeteilten Performance Shares. Stattdessen wird eine Entschadi-
gungszahlung gewihrt, ermittelt auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots. lhre Hohe
richtet sich nach dem bei der Ubernahme fiir die RWE-Aktien gezahlten Preis. Dieser wird mit der end-
gliltigen Anzahl der Performance Shares multipliziert. Auch bei einer Fusion mit einer anderen Gesell-
schaft verfallen die Performance Shares. In diesem Fall bemisst sich die Entschdadigungszahlung nach
dem Erwartungswert der Performance Shares zum Zeitpunkt der Verschmelzung. Dieser Erwartungs-
wert wird mit der Anzahl der gewahrten Performance Shares multipliziert, die dem Verhaltnis der Zeit
wahrend der Warteperiode bis zur Fusion zur gesamten Warteperiode der Performance Shares
entspricht.

Bei einem Wechsel der Unternehmenskontrolle werden auflerdem zurilickbehaltene Tantiemen des
Vorstands vorzeitig bewertet und gegebenenfalls ausgezahlt. Hierzu wird der durchschnittliche
Bonus-Malus-Faktor der letzten drei Jahre herangezogen. Ob und in welcher Héhe eine Auszahlung
zurlickbehaltener Tantiemen erfolgt, ist von dem so ermittelten Durchschnittswert abhangig.

Abfindungsobergrenze. Im Falle einer sonstigen vorzeitigen Beendigung der Vorstandstatigkeit ohne
wichtigen Grund erhalten die Vorstandsmitglieder eine Abfindung, die auf hochstens zwei Jahresge-
samtvergiitungen begrenzt ist und nicht mehr als die Restlaufzeit des Dienstvertrags vergiitet. Beim
Vorsitzenden wird diese Regelung im Einklang mit dem Deutschen Corporate Governance Kodex erst
bei einer Anpassung bzw. Verlangerung des Vertrags angewandt.

Sonstige Zusagen. Im Einvernehmen mit der Gesellschaft hat Dr. Ulrich Jobs sein Mandat als Vor-
standsmitglied zum 30. September 2010 vorzeitig beendet. Die Anspriiche aus dem bis zum

31. Marz 2012 befristeten Dienstvertrag - bestehend aus Festgehalt und Tantiemen fiir den Zeitraum
vom 1. Oktober 2010 bis 31. Mdrz 2012 - in H6he von insgesamt 3.149 Tsd. € wurden ihm vertrags-
gemaf ausgezahlt. Fir diesen Zeitraum werden ihm auch Performance Shares bedingt zugeteilt, und
zwar im gleichen Umfang wie fiir die aktuellen Vorstandsmitglieder. Friiher gewdhrte Performance
Shares behalten gemaf den Planbedingungen ihre Giiltigkeit. Ab dem 1. April 2012 erhalt Dr. Jobs
entsprechend den vertraglichen Regelungen betriebliches Ruhegeld.
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Verglitung des Aufsichtsrats

Die Vergiutung des Aufsichtsrats ist in der Satzung geregelt und wird durch die Hauptversammlung
bestimmt. Die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten nach Ablauf des jeweiligen Geschéftsjahres fiir ihre
Tatigkeit eine Festvergiitung von 40 Tsd. € je Geschéftsjahr. Die Verglitung erhoht sich um 225 € je
0,01 € Gewinnanteil, der iber einen Gewinnanteil von 0,10 € je Stammaktie hinaus ausgeschiittet wird.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats erhdlt das Dreifache, sein Stellvertreter das Zweifache des oben
genannten Betrags. Ausschussmitglieder erhalten das Eineinhalbfache, Vorsitzende von Ausschiissen
das Zweifache, sofern die Ausschiisse mindestens einmal im Geschéftsjahr titig geworden sind. Ubt
ein Mitglied des Aufsichtsrats zur gleichen Zeit mehrere Amter im Aufsichtsrat der RWE AG aus, erhilt
es nur die Bezlige fiir das am hdchsten verglitete Amt. Auslagen werden erstattet.

Vergiitung des Aufsichtsrats Grundvergiitung 2010 Ausschussvergiitung 2010 Gesamt

in Tsd. € fest variabel fest variabel 2010 2009
Dr. Manfred Schneider, Vorsitzender 40 77 80 153 350 292
Frank Bsirske, stellv. Vorsitzender 40 7 40 7 234 234
Dr. Paul Achleitner 40 7 20 38 175 175
Werner Bischoff 40 7 20 38 175 175
Carl-Ludwig von Boehm-Bezing 40 77 40 7 234 234
Heinz Biichel 40 7 20 38 175 175
Dieter Faust 40 7 20 38 175 175
Dr. Thomas R. Fischer (bis 31.01.2010) 3 6 0 0 9 193
Andreas Henrich 40 7 0 0 17 17
Heinz-Eberhard Holl (bis 31.01.2010) 3 6 2 3 14 175
Frithjof Kiihn (seit 01.02.2010) 37 70 18 35 160 0
Hans Peter Lafos 40 77 0 0 117 21
Dr. Gerhard Langemeyer 40 77 20 38 175 175
Dagmar Miihlenfeld 40 7 20 38 175 175
Dr. Wolfgang Reiniger 40 77 0 0 117 117
Giinter Reppien 40 7 20 38 175 175
Dagmar Schmeer 40 77 20 38 175 175
Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz 40 77 20 38 175 175
Dr. Wolfgang Schiissel (seit 01.03.2010) 34 64 0 0 98 0
Uwe Tigges 40 77 20 38 175 175
Manfred Weber 40 77 0 0 17 17
Dr. Dieter Zetsche 40 7 0 0 17 54
Gesamt 797 1.532 380 725 3.434 3.304

Die Beziige des Aufsichtsrats summierten sich im Geschaftsjahr 2010 auf 3.434 Tsd. €. Auferdem
erhielten Aufsichtsratsmitglieder Mandatsvergiitungen von Tochtergesellschaften in Hohe von
insgesamt 243 Tsd. €.
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24 MITARBEITER

Die unternehmerischen Herausforderungen fiir RWE sind gréfler denn je. Um ihnen gerecht zu
werden, brauchen wir Mitarbeiter mit Ideen und Initiative. Talente innerhalb und auferhalb des
Konzerns zu finden, sie zu entwickeln und langfristig an das Unternehmen zu binden, sind wichtige
Eckpfeiler unserer Personalstrategie. Daneben gilt es, Flexibilitdt und Verdanderungsbereitschaft zu
fordern. Denn nur so gewadhrleisten wir, dass Stellen optimal besetzt werden - mit den richtigen
Mitarbeitern zur richtigen Zeit am richtigen Ort.

RWE spricht Nachwuchskrafte an. Der demografische Wandel bringt es mit sich, dass es immer
weniger Nachwuchskrafte gibt. Schon heute ist der Wettbewerb um Mitarbeiter merklich intensiver
als vor einigen Jahren. Deshalb missen wir alle Wege ausloten, um mit talentierten jungen Menschen
in Kontakt zu kommen und ihr Interesse an RWE zu wecken. Vor allem das Internet bietet hier viele
Méglichkeiten. Uber unser Portal www.rwe.com/karriere sprechen wir gezielt Schiiler, Studierende
und Hochschulabsolventen an, aber auch Personen mit Berufserfahrung. Das Portal findet Anklang:
In einer Umfrage des Personalberatungsinstituts Potentialpark wurde es auf Platz vier gewahlt - von
100 Internetauftritten deutscher Unternehmen. Neben der Kommunikation Giber das Internet zahlt
aber auch die persénliche Ansprache. Deshalb haben wir 2010 eine ,mobile Informationskampagne”
gestartet, die sich an Studenten richtet. Im vergangenen Jahr waren wir bereits an zehn Universitaten
mit Informationsstanden vertreten. Mitarbeiter von uns erlduterten Aufgabenfelder bei RWE und
Moglichkeiten zum Einstieg ins Unternehmen. Mit Vortrdgen und einer Ausstellung iiber technische
Innovationen haben wir den Studierenden dabei aufferdem die Energiewirtschaft naher gebracht.
Uber 4.000 junge Leute sind unserer Einladung gefolgt und haben sich dort {iber RWE informiert.
Auch auf dem Gebiet des ,,Employer Branding” sind wir aktiv. Der Begriff bezeichnet die Anwendung
von Konzepten aus dem Marketing mit dem Ziel, ein Unternehmen als attraktiven Arbeitgeber
darzustellen und von Wettbewerbern abzugrenzen. Hier haben wir unser Profil 2010 mit einer An-
zeigenkampagne gescharft. Mit Erfolg: In einer Rangliste des Beratungsunternehmens Universum
wurde RWE 2010 als bester Aufsteiger in der Kategorie , Attraktivster Arbeitgeber des Jahres”
ausgezeichnet.

Identifikation und Nutzung unseres Mitarbeiterpotenzials. Die Suche nach Talenten findet bei RWE
auch innerhalb der Werkstore statt. Deshalb ist es flir uns unerlasslich, die Qualifikationen unserer
Mitarbeiter zu kennen. Wir nutzen dafiir eine Datenbank, in der unsere Mitarbeiter ihre Qualifikationen
und Kenntnisse erfassen und laufend aktualisieren. So kdnnen wir offene Stellen leichter mit geeigne-
ten Kandidaten aus den eigenen Reihen besetzen. Unsere Personalarbeit zielt auferdem darauf ab,
unsere Mitarbeiter dabei zu unterstiitzen, wenn sie sich innerhalb von RWE verdandern wollen - auch
auferhalb der bisherigen Konzerngesellschaft und ihres Heimatlandes. Deshalb haben wir unseren
internen Arbeitsmarkt ausgebaut: Er bietet unseren Mitarbeitern nicht nur die Méglichkeit, sich Gber
das Stellenangebot samtlicher Tochterunternehmen zu informieren, sie kénnen sich auch registrieren
lassen, wenn sie generell an einer neuen Aufgabe interessiert sind. Dies erleichtert es unseren Fiih-
rungskraften, bei der Besetzung von Stellen gezielt auf veranderungsbereite Mitarbeiter zuzugehen.
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Wo immer dies moglich und sinnvoll ist, besetzen wir Flihrungspositionen aus den eigenen Reihen.
Dadurch senken wir Kosten und schaffen Leistungsanreize fiir besonders qualifizierte Krafte. Damit
kein Talent unentdeckt bleibt, nimmt unser Fiihrungspersonal alle zwei Jahre eine Potenzialeinschat-
zung bei seinen Mitarbeitern vor. Anschliefiend treffen sich die Bereichsleiter, um aus einer Liste mit
Vorschldagen jene Personen auszuwdhlen, die ihnen als besonders geeignet erscheinen. Diese werden
in einer Datenbank erfasst, auf die Fiihrungskrafte aus allen Konzerngesellschaften Zugriff haben.
Dariber hinaus kommen Vorstande der RWE AG und der Konzerngesellschaften einmal im Jahr zusam-
men, um Nachfolgekandidaten fiir die wichtigsten leitenden Funktionen zu benennen. Auf diese Wei-
se konnten wir im zuriickliegenden Geschéftsjahr Glber 90% der frei gewordenen Fiihrungspositionen
mit internen Kandidaten besetzen.

Chancen durch Vielfalt. Soziale Vielfalt (Diversity) zum Vorteil des Unternehmens zu nutzen ist eine
Aufgabe, die auch von der Gesellschaft immer starker an uns herangetragen wird. RWE verfolgt hier
eine Vielzahl von Zielen. Entsprechend der Internationalitdt unseres Geschéfts fordern wir die lander-
tbergreifende Mobilitdt innerhalb des RWE-Konzerns und den respektvollen Umgang mit Menschen
anderer Kulturen. Auferdem mochten wir mehr Frauen fir eine Beschaftigung bei RWE gewinnen.
Auch in Flihrungspositionen sollen sie kiinftig starker reprasentiert sein. Zu diesem Zweck haben

wir ein spezielles Mentoren-Programm ins Leben gerufen. Den Teilnehmerinnen wird hier u.a. das
Spektrum der Moglichkeiten einer erfolgreichen Karriere bei RWE aufgezeigt. Unterstiitzung bietet
auch unser internationales Netzwerk fiir Frauen in Fiihrungspositionen. Ende 2010 waren 11% der
leitenden Angestellten bei RWE weiblich. Im Vorjahr hatte der Anteil bei 9% gelegen.

Langfristige Anreize fiir nachhaltigen Erfolg. Eine starke Bindung unserer Fiihrungskrafte an RWE
und eine hohe Identifikation mit den Unternehmenszielen - das wollen wir mit unserem Long-Term
Incentive Plan ,Beat” fordern. In dem Programm teilen wir Fiihrungskraften sogenannte Performance
Shares (siehe Seite 196 ff.) zu, die nach friihestens vier Jahren ausgezahlt werden. Die Auszahlung
wird danach bemessen, wie sich die Rendite aus Kursverdanderung und Dividende (Performance) bei
RWE-Aktien im Vergleich zu der bei Titeln von Wettbewerbern entwickelt. Sie ist nach oben begrenzt;
bei schwacher Performance kann sie ganz entfallen. Seit 2010 missen die am Beat teilnehmenden
Fuhrungskrafte ein Eigeninvestment in RWE-Stammaktien erbringen, das einem Sechstel des Wertes
der zugeteilten Performance Shares entspricht. Zuvor galt dies nur fiir Vorstdnde und Geschaftsfiihrer
der wichtigsten Konzerngesellschaften.

Gute Ideen zahlen sich aus. Mit unserem konzernweiten Ideenmanagement bieten wir unseren Mit-
arbeitern einen Anreiz, ihre Erfahrung und Kreativitat fir die Verbesserung von Arbeitsprozessen ein-
zusetzen. Das Resultat ist beachtlich: Allein im vergangenen Geschaftsjahr wurden rund 6.300 Ideen
eingereicht. Wir veranschlagen ihren wirtschaftlichen Nutzen auf Giber 50 Mio. € pro Jahr. Ein Beispiel
ist die Entwicklung einer speziellen Flugdrohne. Mit ihrer Hilfe kdnnen wir heute auf sichere und ein-
fache Art schwer zugangliche Raume wie Kraftwerkskessel oder Kamine tiberwachen. Das erhdht nicht
nur die Arbeitssicherheit, sondern spart auch Zeit und Geld. Fiir Verbesserungsvorschldage haben wir
2010 Pramien in Hohe von mehr als 2 Mio. € an unsere Mitarbeiter gezahlt.
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2.5 NACHHALTIGKEIT

Nachhaltiges Wirtschaften zahlt sich aus - fiir Investoren, Kunden, Mitarbeiter und die Gesell-
schaft. Es ist die Basis fiir dauerhafte Wertschépfung, verlassliche Kundenbeziehungen, attraktive
Arbeitsplatze und ein starkes Gemeinwesen. Fir langfristig orientierte und regional verwurzelte
Unternehmen wie RWE ist all dies unverzichtbar.

Zehn Handlungsfelder der Nachhaltigkeit. Wir kdnnen als Unternehmen nur dann langfristig erfolg-
reich sein, wenn wir uns durch verantwortliches Handeln die Akzeptanz der Gesellschaft sichern.
Unsere Strategie auf dem Gebiet der Corporate Responsibility (CR) erstreckt sich auf zehn Handlungs-
felder, in denen jene Themen und Problemstellungen gebiindelt sind, bei denen wir am meisten
gefordert sind. Unsere Leistungen auf dem Gebiet der CR sollen transparent, messbar und verbind-
lich sein. Daher haben wir fiir jedes Handlungsfeld Kennzahlen definiert und uns Ziele gesteckt, die
wir in den nachsten Jahren erreichen wollen. Wie erfolgreich wir dabei sind, hat auch Einfluss auf die
Vergiitung des Konzernvorstands. Seit 2010 werden 25% der Tantieme fiir drei Jahre zurlickbehalten.
Am Ende dieses Zeitraums prift der Aufsichtsrat, ob die Unternehmensentwicklung nachhaltig war.
Nur wenn dies der Fall ist, wird auch die zuriickbehaltene Tantieme ausbezahlt. Diese hangt knapp
zur Halfte von unserem Erfolg in den zehn CR-Handlungsfeldern ab. Damit sind wir eines der ersten
Unternehmen im DAX, das die Vorstandsvergiitung direkt mit der Erreichung von Nachhaltigkeits-
zielen verknipft.

Im Folgenden stellen wir die zehn Handlungsfelder unserer CR-Strategie vor und zeigen, anhand
welcher Kennzahlen wir unseren Erfolg hier messen. Weitergehende Informationen finden sich im
Bericht ,Unsere Verantwortung”, der im April 2011 veréffentlicht wird, und im Internet unter
www.rwe.com/verantwortung.

(1) Klimaschutz. Die Gesellschaft erwartet von uns Losungen zum Schutz des Klimas. Als Europas
grofter Emittent von Kohlendioxid sind wir hier besonders gefordert, zumal mit hohen Emissionen
auch hohe wirtschaftliche Risiken verbunden sind. Daher investieren wir Milliarden in den Ausbau der
erneuerbaren Energien, aber auch in den Bau hoch moderner Gas- und Kohlekraftwerke. So konnen
altere, emissionsintensivere Anlagen vom Netz genommen werden, ohne dass die Versorgungssicher-
heit gefahrdet ist. Bis 2020 wollen wir unser CO,-Risiko auf das Durchschnittsniveau unserer Wettbe-
werber reduzieren. Dabei setzen wir auch auf finanzielle Absicherungsmafinahmen wie beispielsweise
den Erwerb von Emissionsberechtigungen durch Klimaschutzprojekte in Entwicklungs- und Schwellen-
landern oder den virtuellen Tausch von CO,-intensiven Erzeugungskapazitaten gegen emissions-
armere von Wettbewerbern. Fiir 2013 haben wir uns zum Ziel gesetzt, unsere CO,-Position auf

0,67 Tonnen CO, je produzierter Megawattstunde Strom zu begrenzen.
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(2) Energieeffizienz. Der sparsame Umgang mit Energie ist nicht nur gut fir das Klima, sondern
schont auch Ressourcen - und damit den Geldbeutel. Wir unterstiitzen unsere Kunden dabei auf viel-
faltige Weise, etwa durch Einsatz intelligenter Stromzahler (Smart Meter), automatische Verbrauchs-
steuerung daheim (Smart Home) und die Férderung der Elektromobilitdt. Auf unserem Internetportal
www.energiewelt.de geben wir Tipps zum Energiesparen und informieren tiber Férderprogramme
und Herstellerangebote. Beim effizienten Einsatz knapper Ressourcen sind aber zuallererst wir selbst
als Unternehmen gefordert. Daher arbeiten wir daran, den Energieverbrauch unseres Fuhrparks und
unserer Immobilien zu senken. Wichtigster Ansatzpunkt mit Blick auf die Energieeffizienz sind jedoch
unsere Kraftwerke. Wie bereits erldutert, ersetzen wir zunehmend alte durch hoch moderne Anlagen.
Deshalb wird sich der Wirkungsgrad unserer fossil befeuerten Kraftwerke in den kommenden Jahren
stark verbessern. Unser Zielwert fiir 2013 liegt bei 42,4 %.

(3) Versorgungssicherheit. Energie muss zur Verfligung stehen, wenn sie gebraucht wird. Unsere
Kunden vertrauen darauf, dass wir dies sicherstellen - heute und in Zukunft. RWE setzt deshalb auf
ein ausgewogenes und breit gefachertes Stromerzeugungsportfolio aus Kernenergie, Kohle, Gas und
erneuerbaren Energien. Auch bei der Gasbeschaffung nutzen wir die Vorteile der Diversifikation.
Versorgungssicherheit setzt aber nicht nur an den Quellen der Energie an. Sie betrifft auch ihren
Transport zum Endverbraucher. Beim Strom verfolgen wir das Ziel, die durchschnittliche Ausfallzeit
unserer Verteilnetze in Deutschland pro Kunde auf weniger als 25 Minuten zu begrenzen. 2009 lag
sie mit 20,4 Minuten deutlich unter dieser Marke. Trotzdem halten wir unser Ziel fiir ambitioniert,
denn mit dem zunehmenden Ausbau der erneuerbaren Energien und dem vermehrten Einsatz dezen-
traler Stromerzeugungsanlagen steigen die Anforderungen an die Beschaffenheit und den Betrieb
der Netze. Beim Gas sind die Lieferunterbrechungen aufgrund der Pufferfunktion des Gasnetzes deut-
lich kiirzer. Sie lagen zuletzt bei durchschnittlich etwa drei Minuten pro Kunde und Jahr.

(4) Preisgestaltung. Unsere Kunden erwarten besten Service, bedarfsgerechte Angebote und faire
Preise von uns und sind zunehmend bereit, den Versorger zu wechseln. Mit innovativen Produkten,
die auf die Bedirfnisse von Privathaushalten und Gewerbebetrieben zugeschnitten sind, ist es uns
2010 gelungen, unsere Marktposition trotz steigender Wettbewerbsintensitdt zu behaupten. Unser
Ziel sind zufriedene Kunden, die langfristig bei uns bleiben, méglicherweise mehr als ein Produkt von
uns beziehen und uns im Familien- und Bekanntenkreis weiterempfehlen. Wie erfolgreich wir dabei
sind, messen wir in Deutschland seit 2010 mithilfe eines Loyalitatsindex. Dieser stiitzt sich auf Befra-
gungen bei unseren Haushalts- und Gewerbekunden. Der Index bewegt sich auf einer Skala von 0 bis
100 Punkte. Bei Werten unter 70 stufen wir die Zufriedenheit als gering ein, bei Werten von 70 bis 79
als mittel und bei Werten lber 80 als hoch. Im Berichtsjahr kamen wir auf 71 Punkte. Fiir 2013 haben
wir uns zum Ziel gesetzt, mindestens 73 Punkte zu erreichen.



156 Nachhaltigkeit

(5) Gesellschaftliche Verantwortung. Als Energieversorger haben wir eine enge Bindung an unsere
Standorte, die teilweise schon Jahrzehnte andauert. Wir sind dort verlasslicher Arbeit- und Auftrag-
geber und setzen uns fiir gesellschaftliche Belange ein. Unsere gemeinniitzigen Aktivitdten haben wir
in der RWE Stiftung gebiindelt, die 2009 die Arbeit aufgenommen hat. Ausgestattet mit einem
Grundkapital von 56 Mio. € fordert sie junge Menschen auf den Gebieten Bildung, Kultur und soziale
Integration. Darliber hinaus unterstiitzen wir mit der Initiative ,RWE Companius” den tatkraftigen
Einsatz von RWE-Mitarbeitern flr soziale Zwecke. Im zurlickliegenden Jahr wurden rund 1.800 Pro-
jekte mit insgesamt 2,2 Mio. € geférdert. All diese Mafinahmen kommen auch RWE zugute, denn

sie steigern unsere Akzeptanz. Einmal im Jahr lassen wir von einem Meinungsforschungsinstitut
erheben, wie die Offentlichkeit RWE im Vergleich zu unseren grofen Wettbewerbern wahrnimmt.
2010 wurde uns die h6chste Reputation bescheinigt. Diese Position wollen wir halten.

(6) Demografischer Wandel. Aufgrund niedriger Geburtenraten - insbesondere in Deutschland -
missen wir frithzeitig die Weichen dafiir stellen, dass RWE auch langfristig auf genligend qualifizierte
Mitarbeiter zuriickgreifen kann. Schon heute nutzen wir zahlreiche Méglichkeiten, um junge Talente
flr unser Unternehmen zu gewinnen, und schaffen ein Arbeitsumfeld, das ihren Erwartungen
entspricht. Auflerdem planen wir unseren Personalbedarf langfristig und beriicksichtigen dabei die
Auswirkungen des demografischen Wandels auf verschiedene Berufsgruppen. Als Analyseinstrument
nutzen wir u.a. einen Demografie-Index, der die Altersstruktur im RWE-Konzern misst. Je hoher der
Indexwert, desto gleichmafiger sind die Altersklassen in den Konzerngesellschaften vertreten. Der
bestmdgliche Wert ist 100. Im zurlickliegenden Geschaftsjahr kamen wir auf 84 Punkte. Dieses
Niveau wollen wir bis 2013 sichern.

(7) Lieferkette. Die Offentlichkeit hinterfragt zunehmend, ob in den Herkunftsldndern von Waren die
Menschenrechte beachtet werden, angemessene Arbeitsbedingungen herrschen und die Umwelt
geschiitzt wird. Durch systematisches Lieferantenmanagement wollen wir sicherstellen, dass unsere
Geschéaftsbeziehungen mit externen Partnern im Einklang mit unserem konzernweit giiltigen Verhal-
tenskodex stehen. Dieser verbietet uns, Geschafte mit Unternehmen zu schliefen, von denen 6ffent-
lich bekannt ist, dass sie die von der UN-Initiative Global Compact festgelegten ethischen Grund-
prinzipien verletzen. Wir begegnen damit dem Risiko, dass das Fehlverhalten anderer Unternehmen
auf unsere eigene Reputation abférbt. Bei Zulieferern von Anlagen und komplexen Komponenten
sind Verstofe gegen den Global Compact unwahrscheinlich, weil sie fast ausschlieflich in OECD-Mit-
gliedstaaten ansassig sind. Fir die Beschaffung von Standardwaren, Dienstleistungen und Energie-
rohstoffen haben wir Monitoring-Prozesse eingefiihrt, die uns Erkenntnisse darlber liefern, ob unsere
Lieferanten die Vorgaben des Global Compact einhalten. Im vergangenen Jahr waren bereits zwei
Drittel unserer Geschaftsbeziehungen in diese Prozesse integriert. 2013 sollen es 95% sein.
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(8) Innovationen. Unsere Ziele auf den Gebieten Klimaschutz, Energieeffizienz und Versorgungs-
sicherheit erreichen wir nur, wenn wir auf modernste Technologien zuriickgreifen kénnen. Daher
haben Forschung und Entwicklung (F&E) einen hohen Stellenwert fiir uns. Unsere derzeit liber

200 F&E-Projekte sind entlang der gesamten Wertschépfungskette von RWE angesiedelt - von der
Rohstoffgewinnung tiber die Umwandlung, Verteilung und Speicherung von Energie bis hin zu ihrer
Nutzung (siehe Seite 112ff.). Zur Steuerung der F&E-Aktivitaten haben wir ein konzernibergreifen-
des Innovationsmanagement aufgebaut. Zu Beginn eines Jahres legen wir die strategisch wichtigen
Themenfelder fest. Unseren Erfolg messen wir daran, inwieweit wir in diesen Themenfeldern konkrete
F&E-Mafinahmen ergriffen haben und die Offentlichkeit (iber unsere Tatigkeit informieren.

(9) Arbeitssicherheit und Gesundheitsmanagement. Unsere Mitarbeiter sollen so gesund nach Hau-
se gehen, wie sie zur Arbeit gekommen sind. Um diesem Anspruch so gut wie méglich gerecht zu
werden, arbeiten wir permanent daran, Arbeitssicherheit und Gesundheitsschutz zu verbessern. Mit
den Mafnahmen unseres im Jahr 2009 gestarteten betrieblichen Gesundheitsmanagements wollen
wir die Leistungsfahigkeit der Mitarbeiter erhalten. 2010 haben wir in Deutschland den Arbeitsbewal-
tigungsindex (ABI) eingefiihrt. Der ABI bietet Mitarbeitern die Basis dafiir, systematisch einzuschat-
zen, in welchem Map sie physiologisch und psychologisch im Stande sind, ihre Arbeit heute und zu-
kiinftig zu bewaltigen. Dabei werden sie von einem Arbeitsmediziner individuell unterstiitzt. Auch die
Sicherheitskultur bei RWE liegt uns am Herzen. Um sie weiter zu verbessern, haben wir Anfang 2008
die Kampagne ,Sicher voRWEgQ" gestartet, deren Schwerpunkt eine Unterweisung unserer Fiihrungs-
krafte war. Dadurch und durch eine Vielzahl weiterer Maflnahmen ist unsere Arbeits- und Gesund-
heitsphilosophie in die Teams transportiert worden und in die tagliche Routine eingeflossen. Unseren
Erfolg auf dem Gebiet der Arbeitssicherheit messen wir daran, dass immer weniger Unfalle gesche-
hen, die mit einer Ausfallzeit bei unseren Mitarbeitern von mindestens einem Arbeitstag einherge-
hen. Im Berichtsjahr waren es 3,5 je eine Million geleisteter Arbeitsstunden. Damit war die Unfallrate
im neunten Jahr in Folge riicklaufig. Bis 2013 wollen wir einen Wert unter 2,5 erreichen.

(10) Umweltschutz. Unsere Malnahmen zum Umweltschutz reichen weit Giber die Begrenzung des
CO,-Ausstofes hinaus. Die meisten davon werden in der Offentlichkeit kaum wahrgenommen. Sie
basieren auf einer Vielzahl gesetzlicher und genehmigungsrechtlicher Vorgaben, deren Einhaltung als
selbstverstandlich gilt. Nach unserem Kenntnisstand haben RWE-Gesellschaften im Berichtsjahr keine
VerstofSe gegen gesetzliche Auflagen begangen. Hier zahlt sich aus, dass wir iber ein konzernweites
Umweltmanagement verfiigen. Wir haben es 2010 im Zuge der Integration neuer Tochterunterneh-
men, insbesondere Essent, weiter ausgebaut. Der Abdeckungsgrad betrdgt nun 98%. Damit haben
wir das fiir 2013 gesteckte Ziel von 100% bereits fast erreicht.

Unsere Ausgaben fiir Umweltschutzmaffnahmen beliefen sich 2010 auf 2.863 Mio. €. Davon dienten
zwei Drittel dem Klimaschutz; hierunter fallen u.a. die Investitionen zur Modernisierung unseres Kraft-
werksparks und zum Ausbau der Stromerzeugung aus erneuerbaren Energien. Einen hohen Anteil

an den Umweltschutzausgaben haben auch die Aufwendungen zur Luftreinhaltung, u.a. aus dem
Betrieb von Rauchgas-Entschwefelungsanlagen. Unsere Aktivitaten auf dem Gebiet des Natur- und
Landschaftsschutzes umfassen im Wesentlichen die Rekultivierung von Braunkohletagebauflachen.
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Umweltschutzausgaben Aufwendungen Investitionen Gesamt

in Mio. € 2010 2009 2010 2009 2010 2009
Luftreinhaltung 348 242 45 103 393 345
Natur- und Landschaftsschutz 73 75 18 12 91 87
Gewadsserschutz 261 105 43 22 304 127
Abfallbeseitigung 162 172 1 - 163 172
Larm 18 5 3 5 21 10
Altlasten, Bodenkontamination 4 5 1 1 5 6
Klimaschutz 172 162 1.714 1.320 1.886 1.482
Summe 1.038 766 1.825 1.463 2.863 2.229

RWE qualifiziert sich fiir Nachhaltigkeitsindizes. RWE ist zum wiederholten Male fiir seine Nachhal-
tigkeitsstrategie ausgezeichnet worden. Im September 2010 wurden wir fiir ein weiteres Jahr in die
renommierte Indexgruppe Dow Jones Sustainability (DJSI) aufgenommen. Die Auswabhl stiitzt sich
auf 6konomische, 6kologische und soziale Kriterien. RWE ist sowohl im DJSI World als auch im DJSI
Europe vertreten. Aus der Versorgerbranche haben sich fiir diese Indizes 17 bzw. acht Unternehmen
qualifiziert. Wir sind eine der wenigen deutschen Gesellschaften, die der Indexfamilie seit ihrem
Start im Jahr 1999 ununterbrochen angehdéren. Die Dow-Jones-Sustainability-Indizes werden von
Sustainable Asset Management (SAM) in Kooperation mit Dow Jones Indexes und STOXX Limited
ermittelt und veroffentlicht. Sie gelten als die weltweit wichtigste Indexgruppe fiir nachhaltige
Unternehmensfiihrung.

Nachhaltigkeitsindikatoren spiegeln verantwortliches Handeln wider. Wie bereits dargestellt, haben
wir uns fir jedes CR-Handlungsfeld konkrete Ziele gesteckt. Darliber hinaus gibt es viele weitere Indi-
katoren, die unsere Leistung auf dem Gebiet des nachhaltigen Wirtschaftens widerspiegeln. Einige
besonders wichtige Indikatoren zeigen wir in der folgenden Ubersicht. Sie sind den Kategorien Um-
welt, Gesellschaft und Unternehmensfiihrung zugeordnet. Bei ihrer Auswahl haben wir uns an Emp-
fehlungen der Deutschen Vereinigung fir Finanzanalyse und Asset Management (DVFA) orientiert.
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Bereich Leistungsindikator 2010 2009 2008 2007

Umwelt RWE-eigene Anlagen
NO,-Emissionen’ g/kWh 0,58 0,67 0,67 0,76
SO,-Emissionen’ g/kWh 0,29 0,34 0,39 0,57
Staubemissionen’ g/kWh 0,019 0,024 0,028 0,034
Asche’ Tsd. t 7.740 7.429 6.406 6.687
Gips' Tsd. t 2.053 1.956 1.533 1.671
Primdrenergieverbrauch? Mrd. kWh 403,0 368,2 396,0 411,7
Wasserverbrauch'? m3/MWh 1,41 1,70 1,49 1,69
Spezifische CO,-Emissionen t/MWh 0,715 0,792 0,749 0,861
CO,-Emissionen Scope 1* Mio. t 144,9 135,9 147,4 155,1
Anlagen insgesamt®
Spezifische CO,-Emissionen t/MWh 0,732 0,796 0,768 0,866
CO,-Emissionen Scope 14 Mio. t 167,1 151,3 174,5 189,7
CO,-Emissionen Scope 2° Mio. t 3,1 3,5 3,8 3,6
CO,-Emissionen Scope 37 Mio. t 135,7 128,1 127,0 127,8
Investitionen des Unternehmensbereichs
Erneuerbare Energien Mio. € 709 733 1.102 -8
Anteil der erneuerbaren Energien
an der Eigenerzeugung % 4,0° 3,5 2,4 2,4

Gesellschaft Mitarbeiter' 70.856 70.726 65.908 63.439
Anteil Frauen im Unternehmen % 26,2 26,1 25,6 25,2
Anteil Frauen an den Fiihrungskréften % 10,8 9,0 8,9 8.9
Fluktuationsquote % 8,3 8,7 8,8 9,1
Trainingstage je Mitarbeiter (Deutschland) 4,7 4,8 4,6 4,2
Gesundheitsquote % 95,6 95,4 95,4 95,6
Arbeits- und Dienstwegeunfille LTIF*2 3,5 43 5.3 6,1
Todliche Arbeitsunfélle' 3 5 12 9

Unternehmens- Umsatzanteil des RWE-Konzerns in Landern mit

fiihrung hohem oder sehr hohem Korruptionsrisiko' % 12,0 12,7 12,9 11,8
F&E-Aufwendungen Mio. € 149 110 105 74

1 Angepasste Daten fiir 2009 wegen der Einbeziehung von Niederlande/Belgien und Ungarn

2 Angepasste Daten fiir 2009 wegen der Einbeziehung von Niederlande/Belgien

3 Wasserentnahme der Kraftwerke abziigl. Wasserriickfiihrung in Fliisse und andere Oberflichengewésser; ohne Kraftwerke mit Meerwasserkiihlung

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

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

6 Scope 2: indirekte CO,-Emissionen aus der Erzeugung konzernextern bezogenen Stroms, der bei der Durchleitung durchs RWE-Netz verbraucht wird (Netzverluste)

7 Scope 3:indirekte CO,-Emissionen, die nicht unter Scope 1 und Scope 2 fallen: Sie stammen aus der Erzeugung konzernextern bezogenen Stroms (inkl. Netz-

verluste im Stromnetz Dritter), der Férderung und dem Transport der von uns eingesetzten Brennstoffe und dem Verbrauch von Gas, das wir an Kunden verkauft

haben.

8  Griindung der RWE Innogy im Februar 2008

9  Stromerzeugung aus Wind (3,1 TWh), Wasser (3,5 TWh) und Biomasse (2,3 TWh)

10 Umgerechnet in Vollzeitstellen

11 Ohne Essent

12 Lost Time Incident Frequency (Zahl der Unfalle je eine Million geleisteter Arbeitsstunden); ohne Fremdfirmenmitarbeiter

13 Inkl. Fremdfirmenmitarbeiter

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

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

Essen, 11. Februar 2011

Der Vorstand

Groffmann Birnbaum Fitting

(Y% Cre 1

Pohlig Schmitz
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4.1 GEWINN- UND VERLUSTRECHNUNG

in Mio. € (s. Anhang) 2010 2009
Umsatzerldse (inkl. Erdgas-/Stromsteuer) (1) 53.320 47.741
Erdgas-/Stromsteuer (1) 2.598 1.550
Umsatzerlose (1) 50.722 46.191
Bestandsveranderung der Erzeugnisse -20 44
Andere aktivierte Eigenleistungen 219 210
Sonstige betriebliche Ertrage (2) 1.276 1.610
Materialaufwand (3) 33.176 29.838
Personalaufwand (4) 4.873 4.610
Abschreibungen (5) 3.213 2.357
Sonstige betriebliche Aufwendungen (6) 4.428 3.924
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 6.507 7.326
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen (7) 310 131
Ubriges Beteiligungsergebnis (7) 97 131
Finanzertrage (8) 1.248 1.699
Finanzaufwendungen (8) 3.184 3.689
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 4,978 5.598
Ertragsteuern 9) 1.376 1.858
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten 3.602 3.740
Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten 91
Ergebnis 3.602 3.831
Davon: Ergebnisanteile anderer Gesellschafter 279 260
Davon: Ergebnisanteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 15
Davon: Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG 3.308 3.571
Unverwassertes und verwassertes Ergebnis je Stamm- und Vorzugsaktie in € (28) 6,20 6,70
Davon: aus fortgefiihrten Aktivitaten in € (6,20) (6,58)

Davon: aus nicht fortgefiihrten Aktivitaten in € (0,12)
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4.2 AUFSTELLUNG DER ERFASSTEN ERTRAGE
UND AUFWENDUNGEN!

in Mio. € (s. Anhang) 2010 2009
Ergebnis 3.602 3.831
Unterschied aus der Wahrungsumrechnung 218 8
Marktbewertung von zur Verauferung verfiigharen Finanzinstrumenten (29) 2 383
Marktbewertung von Finanzinstrumenten in Sicherungsbeziehung (29) 161 122
Anteiliges Other Comprehensive Income at-Equity-bilanzierter Beteiligungen -34 36
Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste leistungsorientierter
Pensionszusagen und dhnlicher Verpflichtungen 1 -788
Im Eigenkapital direkt erfasste Ertrige und Aufwendungen
(Other Comprehensive Income) 348 -239
Summe der erfassten Ertrage und Aufwendungen
(Total Comprehensive Income) 3.950 3.592
Davon: auf Aktionare der RWE AG entfallend (3.671) (3.442)
Davon: auf Hybridkapitalgeber der RWE AG entfallend (15)
Davon: auf andere Gesellschafter entfallend (264) (150)

1 Betrdge nach Steuern
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4.3 BILANZ

Aktiva (s. Anhang) 31.12.10 31.12.09
in Mio. €

Langfristiges Vermégen

Immaterielle Vermogenswerte (10) 17.350 17.320
Sachanlagen (11) 32.237 28.627
Investment Property (12) 162 182
At-Equity-bilanzierte Beteiligungen (13) 3.694 3.736
Ubrige Finanzanlagen (14) 750 709
Finanzforderungen (15) 1.042 1.118
Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (16) 2.213 2.488
Ertragsteueranspriiche 626 507
Latente Steuern 17) 2.391 1.876

60.465 56.563
Kurzfristiges Vermogen
Vorrite (18) 3.293 3.115
Finanzforderungen (15) 2.746 3.422
Forderungen aus Lieferungen und Leistungen (19) 9.485 9.530
Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (16) 10.484 13.784
Ertragsteueranspriiche 543 660
Wertpapiere (20) 3.196 3.290
Fliissige Mittel (21) 2.476 3.074
Zur Verauferung bestimmte Vermdgenswerte 389

32.612 36.875

93.077 93.438
Passiva (s. Anhang) 31.12.10 31.12.09
in Mio. €
Eigenkapital (22)
Anteile der Aktiondre der RWE AG 14.574 12.792
Anteile der Hybridkapitalgeber der RWE AG 1.759
Anteile anderer Gesellschafter 1.084 925

17.417 13.7117
Langfristige Schulden
Riickstellungen (24) 23.485 22.315
Finanzverbindlichkeiten (25) 15.908 17.019
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 3.584 3.972
Latente Steuern 17) 2.185 2.327

45.162 45.633
Kurzfristige Schulden
Riickstellungen (24) 5.572 5.829
Finanzverbindlichkeiten (25) 3.902 3.127
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (26) 8.415 9.697
Ertragsteuerverbindlichkeiten 90 218
Ubrige Verbindlichkeiten (27) 12.376 15.217
Zur Verauferung bestimmte Schulden 143

30.498 34.088

93.077 93.438
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44 KAPITALFLUSSRECHNUNG

in Mio. € (s. Anhang, 32) 2010 2009
Ergebnis 3.602 3.831
Abschreibungen/Zuschreibungen 3.184 2.464
Verdnderung der Riickstellungen 338 -10
Verdnderung der latenten Steuern -680 97
Ergebnis aus dem Abgang von Anlagegegenstanden und Wertpapieren -165 69
Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen 1.570 -357
Verdnderung des Nettoumlaufvermdgens -2.349 -795
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 5.500 5.299
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten 11
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 5.500 5.310
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen/Investment Property

Investitionen -6.379 -5.913

Einnahmen aus Anlagenabgéngen 176 103

Akquisitionen, Beteiligungen

Investitionen -258 -8.801
Einnahmen aus Anlagenabgdngen/Desinvestitionen 220 2.328
Verdnderung der Wertpapiere und Geldanlagen -442 4.427
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten
(vor Dotierung Contractual Trust Arrangement) -6.683 -7.856
Dotierung Contractual Trust Arrangement -470

Cash Flow aus der Investitionstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten

(nach Dotierung Contractual Trust Arrangement) -6.683 -8.326
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten -78
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -6.683 -8.404
Kapitalveranderungen (einschliefilich anderer Gesellschafter) 27 186
Aufnahme von Hybridkapital 1.738

Dividenden/Ausschiittungen an RWE-Aktiondre und andere Gesellschafter -2.198 -2.592
Aufnahme von Finanzschulden 3.485 11.592
Tilgung von Finanzschulden -2.414 -4.347
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit fortgefiihrter Aktivitaten 638 4.839
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit nicht fortgefiihrter Aktivitaten 65
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 638 4.904
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel -545 1.810
Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertanderungen auf die fliissigen Mittel 6 13
Zahlungswirksame Veranderung der fliissigen Mittel nicht fortgefiihrter Aktivitaten 2
Veranderung der fliissigen Mittel -539 1.825
Fliissige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums 3.074 1.249
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums 2.535 3.074
Davon als ,, Zur VerduRerung bestimmte Vermdgenswerte” ausgewiesen -59

Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums It. Konzernbilanz 2.476 3.074
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4.5 VERANDERUNG DES EIGENKAPITALS

Veranderung Gezeich- Kapital-  Gewinn- Eigene Accumulated Other Anteile Anteile Anteile Summe
des netes  riicklage riicklage Aktien Comprehensive Income der der anderer
Eigenkapitals Kapital der und Unter-  Marktbewertung von Aktionare Hybrid- Gesell-
in Mio. € der RWE AG Bilanz- schied  Finanzinstrumenten der kapital-  schafter
RWE AG gewinn aus der 7ur Ver- n RWE AG  geber der
Wahrungs-  5yRerung Siche- U1
umrech-  yerfiighar  rungsbe-

(S. Anhang, 22) nung Ziehung
Stand:
01.01.09 1.440 1.158 11.200 -2.500 112 -274 451 11.587 1.553 13.140
Kapital-
einzahlung 10 10
Verduferung
eigener Aktien -52 228 176 176
Dividenden-
zahlungen' -2.401 -2.401 -121 -2.522

Ergebnis 3.571 3.571 260 3.831

Other Com-

prehensive

Income -769 115 403 122 -129 -110 -239
Total Compre-
hensive Income 2.802 115 403 122 3.442 150 3.592
Ubrige Veran-
derungen -12 =12 -667 -679
Stand:
31.12.09 1.440 1.158 11.537 -2.272 227 129 573 12.792 925 13.7117
Kapital-
einzahlung 1.738 21 1.759
Dividenden-
zahlungen' -1.867 -1.867 -160 -2.027

Ergebnis 3.308 3.308 15 279 3.602

Other Com-

prehensive

Income 14 218 -30 161 363 -15 348
Total Compre-
hensive Income 3.322 218 -30 161 3.671 15 264 3.950
Ubrige
Veranderungen -22 -22 6 34 18
Stand:
31.12.10 1.440 1.158 12.970 -2.272 445 99 734 14.574 1.759 1.084 17.417

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



4.6

Konzernabschluss

ANHANG

Allgemeine Grundlagen

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

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2010 ist am 11. Feb-
ruar 2011 vom Vorstand der RWE AG zur Veréffentlichung
freigegeben worden. Aufgestellt wurde er nach den Interna-
tional Financial Reporting Standards (IFRS), wie sie in der EU
anzuwenden sind, und den erganzend nach § 315a Abs. 1 HGB
anzuwendenden handelsrechtlichen Vorschriften. Die Vorjahres-
zahlen sind nach denselben Grundsétzen ermittelt worden.

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

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

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Alle Betrage sind
- soweit nicht anders angegeben - in Millionen Euro (Mio. €)
ausgewiesen.
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Der vorliegende Abschluss bezieht sich auf das Geschaftsjahr
2010 (1. Januar bis 31. Dezember).

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

Durch interne Kontrollsysteme, den Einsatz konzernweit ein-
heitlicher Richtlinien und Mafinahmen zur Aus- und Weiterbil-
dung der Mitarbeiter gewahrleisten wir die Ordnungsmapigkeit
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts. Die Ein-
haltung 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 Transpa-

renz im Unternehmensbereich” (KonTraG) darauf ausgerichtet,
dass der Vorstand Risiken friihzeitig erkennen und bei Bedarf

Gegenmafinahmen einleiten kann.

Der Konzernabschluss, der zusammengefasste Lagebericht und
der Prifungsbericht werden in Anwesenheit des Abschluss-
prifers im Prifungsausschuss und in der Bilanzsitzung des Auf-
sichtsrats eingehend erortert. Aus dem Bericht des Aufsichtsrats
(Seiten 136 bis 139 dieses Geschaftsberichts) geht das Ergebnis
der Priifung durch den Aufsichtsrat hervor.
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Konsolidierungskreis

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

Anteile an Tochterunternehmen, an Gemeinschaftsunter-
nehmen oder an assoziierten Unternehmen, die aus Konzern-
sicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden nach IAS 39
bilanziert. Die nicht vollkonsolidierten Tochterunternehmen
machen insgesamt weniger als 1% des Umsatzes, des Ergebnis-
ses und der Verschuldung des Konzerns aus. Tochterunterneh-
men mit negativem Ergebnis oder negativem Eigenkapital
werden grundsatzlich vollkonsolidiert.

Auf den Abdruck der Angaben nach § 313 Abs. 2 HGB, die
Bestandteil des Konzernanhangs sind, wurde verzichtet. Die

Angaben sind auf der Website unserer Gesellschaft unter
www.rwe.com abrufbar. Auf den Seiten 228 bis 230 dieses
Geschaftsberichts sind wesentliche in den Konzernabschluss
einbezogene Tochterunternehmen und at-Equity-bilanzierte
Beteiligungen aufgefihrt.

Im Berichtsjahr wurden 11 Gesellschaften in Deutschland und
18 auferhalb Deutschlands erstmals konsolidiert. Aus dem Kon-
solidierungskreis ausgeschieden sind 17 Gesellschaften, davon
drei in Deutschland; 20 wurden verschmolzen, davon 13 in
Deutschland. Ferner wurden sieben assoziierte Unternehmen
erstmals at-Equity-bilanziert, davon zwei in Deutschland. Von
den im Vorjahr at-Equity-bilanzierten Beteiligungen wurden vier
verdufert, davon eine in Deutschland; eine Gesellschaft im Aus-
land wurde verschmolzen und sieben Gesellschaften wurden
nicht mehr at-Equity-bilanziert, davon sechs in Deutschland.
Erst- und Entkonsolidierungen werden grundsétzlich zum Zeit-
punkt des Ubergangs der Beherrschung vorgenommen.

Konsolidierungskreis Inland Ausland Gesamt Gesamt

31.12.10 31.12.10 31.12.10 31.12.09
Anzahl der vollkonsolidierten Unternehmen 204 241 445 453
Anzahl der at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 69 52 121 126

Unternehmenserwerbe. Am 30. September 2009 hat RWE
100% des stimmberechtigten Eigenkapitals des niederlan-
dischen Energieversorgers Essent N.V. erworben. Die Bilan-
zierung des Unternehmenszusammenschlusses wurde zum
30. September 2010 ohne Anpassungen gegeniber der vor-
ldufigen Bilanzierung vom 31. Dezember 2009 abschliefiend
festgestellt.

Zur Verauferung bestimmte Vermogenswerte und Schulden
(Assets and Liabilities held for sale)/Nicht fortgefiihrte Akti-
vitaten (Discontinued Operations).

RWE hat sich im Jahr 2009 gegeniiber der EU-Kommission ver-
pflichtet, ihre Anteile an der Thyssengas GmbH zu verkaufen, in
der das deutsche Gasfernleitungsnetz zusammengefasst ist. Im
Dezember 2010 hat RWE einen Vertrag Giber den Verkauf des
100%igen Anteils an der Thyssengas GmbH geschlossen. Der
Verkauf steht unter dem Vorbehalt der Zustimmung der EU-

Kommission und der zustandigen Kartellbehorde. Die Kartellbe-
horde hat im Dezember 2010, die EU-Kommission Ende Januar
2011 zugestimmt. Die Vermdgenswerte und Schulden von
Thyssengas werden zum 31. Dezember 2010 als zur Verdufle-
rung bestimmt ausgewiesen. Thyssengas ist in der Segment-
berichterstattung unter ,Sonstige/Konsolidierung” erfasst.

Nachfolgend sind die zur Verauflerung gehaltenen Vermégens-
werte und Schulden von Thyssengas dargestellt:

Eckdaten von Thyssengas 31.12.10
in Mio. €

Langfristige Vermdgenswerte 296
Kurzfristige Vermdogenswerte 93
Langfristige Schulden 36
Kurzfristige Schulden 107
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Im Vorjahr wurde American Water Works Company Inc. (Ameri-
can Water), Wilmington/Delaware, USA, als nicht fortgefiihrte
Aktivitat (Discontinued Operation) ausgewiesen. Nachfolgend
sind die Kennzahlen von American Water fiir den Zeitraum der
Vollkonsolidierung (Januar bis Mdrz 2009) dargestellt:

Eckdaten von American Water Jan-Marz
in Mio. € 2009
Umsatzerlose 426
Aufwendungen/Ertrage -323
Laufendes Ergebnis nicht fortgefiihrter

Aktivitaten vor Steuern 103
Ertragsteuern -39
Ergebnis 64
Fair-Value-Anpassungen -39
Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten 25

Dariiber hinaus wurden seit der Entkonsolidierung aufgrund des
Verlusts der Stimmrechtsmehrheit an American Water 42 Mio. €
aus der Verauferung, -2 Mio. € aus Fair-Value-Anpassungen und
26 Mio. € aus dem uns zugeflossenen Beteiligungsergebnis im
Vorjahreszeitraum im Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten
erfasst.

Aus Anderungen des Konsolidierungskreises sind langfristige
Vermdgenswerte (inkl. latenter Steuern) von 111 Mio. € und
flissige Mittel von 61 Mio. € abgegangen, kurzfristige Ver-
mogenswerte (ohne flissige Mittel) von 482 Mio. € zugegan-
gen und haben sich die lang- und kurzfristigen Schulden um

57 Mio. € erhoht. Darin jeweils enthalten sind die sich gegen-
seitig aufhebenden Effekte des Ausweises als ,,.zur Verduflerung
bestimmte Vermdgenswerte und Schulden”.

Die bei der Verduferung der Tochterunternehmen erzielten
Kaufpreise summierten sich auf 227 Mio. € (Vorjahr:
222 Mio. €); sie wurden in flissigen Mitteln entrichtet.

Die Einfliisse, die sich aus der Anderung des Konsolidierungs-
kreises ergeben haben, sind - soweit von besonderer Bedeu-
tung - im Anhang vermerkt.

Anhang 169
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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.

Unternehmenszusammenschliisse werden nach der Erwerbsme-
thode bilanziert. Das heift, bei der Kapitalkonsolidierung wird
der Kaufpreis zuziiglich des Betrags der Minderheitenanteile mit
dem neu bewerteten Nettovermdgen der erworbenen Tochter-
unternehmen zum Erwerbszeitpunkt verrechnet. Dabei werden
die Minderheitenanteile grundsatzlich mit dem entsprechenden
Anteil des identifizierbaren Nettovermdgens bewertet. Die an-
satzfahigen Vermoégenswerte, Schulden und Eventualschulden
der Tochterunternehmen werden dabei - unabhangig von der
Hohe des Minderheitenanteils - mit ihren vollen beizulegenden
Zeitwerten angesetzt. Immaterielle Vermdgenswerte sind geson-
dert vom Geschafts- oder Firmenwert zu bilanzieren, wenn sie
vom Unternehmen abtrennbar sind oder aus einem vertragli-
chen oder anderen Recht resultieren. Bei der Kaufpreisallokation
werden gemaf IFRS 3 Restrukturierungsriickstellungen nicht
neu gebildet. Ubersteigt der Kaufpreis das neu bewertete antei-
lige Nettovermdgen der erworbenen Tochtergesellschaft, wird
der Unterschiedsbetrag als Geschafts- oder Firmenwert aktiviert.
Liegt der Kaufpreis darunter, wird der (negative) Unterschieds-
betrag aus der Erstkonsolidierung erfolgswirksam aufgeldst.

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

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

Bei at-Equity-bilanzierten Beteiligungen werden Geschafts- oder
Firmenwerte nicht gesondert ausgewiesen, sondern im Wert-
ansatz der Beteiligung erfasst. Im Ubrigen gelten auch hier die
oben beschriebenen Konsolidierungsgrundsatze. Geschafts-
oder Firmenwerte werden nicht planméfig abgeschrieben. Falls
auferplanmafige Abschreibungen des Equity-Wertes erforder-
lich werden, weisen wir diese im Ergebnis aus at-Equity-bilan-
zierten Beteiligungen aus. Die Abschlisse der nach der Equity-
Methode bilanzierten Beteiligungen werden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.
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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.
Monetdre Posten werden mit dem Kurs am Bilanzstichtag um-
gerechnet. Bis zum Bilanzstichtag eingetretene Kursgewinne
und -verluste aus der Bewertung von monetaren Bilanzposten
in fremder Wahrung werden ergebniswirksam in den sonstigen
betrieblichen Ertragen oder Aufwendungen beriicksichtigt.

Als Umrechnungsverfahren fiir Abschliisse von Gesellschaften
auferhalb des Euro-Raums wird die funktionale Wéhrungs-
umrechnung angewendet. Da die in den Konzernabschluss ein-
bezogenen wesentlichen Auslandsgesellschaften ihr Geschaft
selbststandig in ihrer Landeswahrung betreiben, werden ihre
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Bilanzposten im Konzernabschluss zu Tagesmittelkursen am
Bilanzstichtag in Euro umgerechnet. Dies gilt auch fir die
Geschafts- oder Firmenwerte, die als Vermogenswerte der wirt-
schaftlich selbststandigen auslandischen Teileinheiten betrach-
tet werden. Differenzen gegeniiber der Vorjahresumrechnung
weisen wir als erfolgsneutrale Verdanderung im Other Compre-
hensive Income aus. Aufwands- und Ertragsposten werden mit
Jahresdurchschnittskursen umgerechnet. Bei der Umrechnung
der Eigenkapitalfortschreibung auslandischer Unternehmen, die
nach der Equity-Methode bilanziert werden, gehen wir entspre-
chend vor.

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

Wechselkurse Durchschnitt Stichtag

in € 2010 2009 31.12.10 31.12.09
1 US-Dollar 0,76 0,72 0,75 0,69
1 Pfund Sterling 1,17 1,12 1,16 1,13
100 tschechische Kronen 3,96 3,77 3,99 3,78
100 ungarische Forint 0,36 0,35 0,36 0,37
1 polnischer Zloty 0,25 0,23 0,25 0,24
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Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Immaterielle Verm6genswerte werden mit den fortgefiihrten
Anschaffungs- oder Herstellungskosten bilanziert. Samtliche im-
materiellen Vermégenswerte mit Ausnahme von Geschafts-
oder Firmenwerten weisen eine bestimmbare Nutzungsdauer
auf und werden planmapig linear abgeschrieben. Die Nutzungs-
dauern und Abschreibungsmethoden werden jahrlich Gberpriift.

Software fiir kaufmannische und technische Anwendungen
wird (iber drei bis fiinf Jahre abgeschrieben. Die Summe der
zum Betrieb einer Kraftwerksanlage erforderlichen Genehmi-
gungen wird als Operating Right bzw. Nutzungs- und Betriebs-
konzession bezeichnet. Operating Rights werden grundsatzlich
Uber die wirtschaftliche Nutzungsdauer der Kraftwerksanlage
linear abgeschrieben. Die Nutzungsdauer von Wegenutzungs-
vertragen im Strom- und Gasbereich sowie von sonstigen Nut-
zungsrechten betrdgt bis zu 20 Jahre. Konzessionen im Wasser-
bereich laufen tiber einen Zeitraum i.d.R. von bis zu 25 Jahren.
Aktivierte Kundenbeziehungen werden lber einen Zeitraum
von bis zu zehn Jahren abgeschrieben. Die Nutzungsdauern
und Abschreibungsmethoden werden jahrlich Giberprift.

Geschafts- oder Firmenwerte werden nicht planmaflig 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 ent-
wickeltes Produkt oder Verfahren eindeutig abgegrenzt werden
kann, technisch realisierbar ist und entweder die eigene Nut-
zung oder die Vermarktung vorgesehen ist. Weiterhin setzt die
Aktivierung voraus, dass den Entwicklungsausgaben mit hinrei-
chender Wahrscheinlichkeit kiinftige Finanzmittelzufliisse ge-
geniiberstehen. Aktivierte Entwicklungsausgaben werden plan-
mafig tiber den erwarteten Zeitraum des Verkaufs der Produkte
abgeschrieben. Forschungsausgaben werden in der Periode
ihrer Entstehung als Aufwand erfasst.

Immaterielle Vermogenswerte werden auferplanmafig ab-
geschrieben, wenn der erzielbare Betrag des Vermdgenswertes
den Buchwert unterschreitet. Eine gesonderte Regelung gilt
fir den Fall, dass der Vermdgenswert Teil einer Zahlungsmittel
generierenden Einheit ist. Letztere ist definiert als die kleinste
identifizierbare Gruppe von Vermdgenswerten, die Mittelzuflis-
se erzeugen; dabei miissen die Mittelzuflisse weitestgehend
unabhédngig von denen anderer Vermogenswerte oder anderer
Gruppen von Vermdgenswerten sein. Ist ein immaterieller Ver-
mogenswert Teil einer Zahlungsmittel generierenden Einheit,
wird die Abschreibung auf der Basis des erzielbaren Betrags der

Einheit ermittelt. Wurde einer Zahlungsmittel generierenden
Einheit ein Geschafts- oder Firmenwert zugeordnet und Uber-
steigt ihr Buchwert den erzielbaren Betrag, so wird zunéachst
der Geschafts- oder Firmenwert in Hohe des Differenzbetrags
auferplanméfig abgeschrieben. Ein dariiber hinausgehender
Abwertungsbedarf wird durch anteilige Reduzierung der Buch-
werte der librigen Vermdgenswerte der Zahlungsmittel generie-
renden Einheit beriicksichtigt. Wenn der Grund fiir eine friiher
vorgenommene auferplanmafige Abschreibung entfallen ist,
werden die immateriellen Vermégenswerte zugeschrieben.
Allerdings darf der durch Zuschreibung erhéhte Buchwert nicht
die fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungskosten tber-
steigen. Bei Geschafts- oder Firmenwerten werden keine
Zuschreibungen vorgenommen.

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

Die Bilanzierung von Explorationsbohrungen zu Anschaffungs-
oder Herstellungskosten folgt der Successful-Efforts-Methode.
Das heif’t, Explorationsausgaben werden nur dann aktiviert,
wenn sie erfolgreich waren - also insbesondere zur Entdeckung
von Rohol- oder Gasvorkommen gefiihrt haben. Ausgaben fiir
Seismik und Geologie werden als Aufwand erfasst. Entspre-
chend der Unit-of-Production-Methode schreiben wir die
aktivierten Explorationsausgaben noch nicht in der Explorati-
onsphase ab, sondern erst ab Produktionsbeginn. Werthaltig-
keitstests werden durchgefiihrt, sobald Tatsachen und Indizien
darauf hindeuten, dass der Buchwert den erzielbaren Betrag
Ubersteigt.

Sachanlagen werden - mit Ausnahme von Grund und Boden
sowie grundstiicksgleichen Rechten - grundsatzlich linear ab-
geschrieben, sofern nicht in Ausnahmefallen ein anderer
Abschreibungsverlauf dem Nutzungsverlauf eher entspricht.
Fur planmapige Abschreibungen unserer typischen Anlagen
legen wir die folgenden konzerneinheitlichen Nutzungsdauern
zugrunde:
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Nutzungsdauer in Jahren

Gebdude 7-75

Technische Anlagen
Thermische Kraftwerke 10 -40
Windkraftanlagen bis zu 20
Stromnetze 20-45
Wasserleitungsnetze 20-80
Gas- und Wasserspeicher 15-50
Gasverteilungsanlagen 14 -40
Anlagen im Bergbau 3-25
Grubenaufschliisse im Berghau 33-35

Bohrungen Upstream Gas & Ol bis zu 29

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 iiber die voraussichtliche
Nutzungsdauer oder Uber die kiirzere Vertragslaufzeit abge-
schrieben.

Die auferplanméfige Abschreibung und Zuschreibung von
Sachanlagen folgt den fiir immaterielle Vermégenswerte be-
schriebenen Grundsatzen.

Investment Property (als Finanzinvestition gehaltene Immobi-
lien) umfasst alle Immobilien, die zur Erzielung von Mieteinnah-
men oder langfristigen Wertsteigerungen gehalten und weder
in der Produktion noch fiir Verwaltungszwecke eingesetzt wer-
den. Es wird zu fortgefiihrten Anschaffungs- oder Herstellungs-
kosten bewertet. Bei der erstmaligen Bewertung sind auch
Transaktionskosten einzubeziehen. Abnutzbares Investment
Property wird liber eine Laufzeit von sieben bis 75 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.

Die auflerplanméfige Abschreibung und Zuschreibung von In-
vestment Property folgt ebenfalls den fiir immaterielle Vermo-
genswerte beschriebenen Grundsatzen.

Anteile an at-Equity-bilanzierten Beteiligungen werden zu-
nachst mit den Anschaffungskosten und in den Folgeperioden
mit dem fortgeschriebenen anteiligen Nettovermdgen bilan-
ziert. Dabei werden die Buchwerte jahrlich um die anteiligen Er-
gebnisse, die Ausschittungen und alle weiteren Eigenkapital-
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verdnderungen erhdéht bzw. vermindert. Geschafts- oder
Firmenwerte werden nicht gesondert ausgewiesen, sondern
sind im Wertansatz der Beteiligung enthalten. Eine planméafige
Abschreibung der Geschafts- oder Firmenwerte findet nicht
statt. Nach der Equity-Methode bilanzierte Beteiligungen
werden auflerplanmdfig abgeschrieben, wenn der erzielbare
Betrag den Buchwert unterschreitet.

Die unter den librigen Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile
an nicht konsolidierten Tochterunternehmen und an nicht nach
der Equity-Methode bilanzierten assoziierten Unternehmen/
Gemeinschaftsunternehmen sowie die tibrigen Beteiligungen
und die langfristigen Wertpapiere gehoren der Kategorie ,,Zur
Verauferung verfiigbar” an. In diese Kategorie fallen Finanzinst-
rumente, die keine Kredite und Forderungen oder bis zur Endfél-
ligkeit gehaltene Finanzinvestitionen darstellen und die nicht
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden.
Sie werden sowohl bei der Erstbilanzierung als auch in den Fol-
geperioden mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, sofern
dieser verlasslich ermittelbar ist. Die Erstbewertung findet am
Erfullungstag statt. Unrealisierte Gewinne und Verluste werden
unter Berticksichtigung latenter Steuern im Other Comprehensi-
ve Income erfasst. Bei Verduferung der Finanzinstrumente wird
der Gewinn oder Verlust erfolgswirksam. Wenn wesentliche ob-
jektive Hinweise fiir eine Wertminderung eines Vermoégenswer-
tes vorliegen, wird dieser erfolgswirksam abgeschrieben. Befin-
det sich ein Schuldner in finanziellen Schwierigkeiten oder ist er
mit den Zins- und Tilgungszahlungen in Verzug, kann dies ein
Hinweis auf eine Wertminderung des betreffenden finanziellen
Vermoégenswertes sein. Gleiches gilt, wenn es fiir den finanziel-
len Vermdgenswert keinen aktiven Markt mehr gibt.

Die Forderungen umfassen die Finanzforderungen, die Forde-
rungen aus Lieferungen und Leistungen sowie sonstige Forde-
rungen. Forderungen und sonstige Vermégenswerte werden
bis auf derivative Finanzinstrumente mit den fortgefiihrten An-
schaffungskosten bewertet. Erforderliche Wertberichtigungen
orientieren sich am tatsachlichen Ausfallrisiko. Gemap konzern-
internen Vorgaben werden die Wertansdtze von Forderungen
grundsatzlich Giber ein Wertberichtigungskonto korrigiert. In
den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen von Versor-
gungsbetrieben sind erhaltene Abschlagszahlungen auf den ab-
gegrenzten, noch nicht abgelesenen Verbrauch unserer Kunden
verrechnet.

Die unter den Finanzforderungen ausgewiesenen Ausleihungen
sind mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Marktiiblich verzinsliche Ausleihungen werden zum Nominal-
wert bilanziert, zinslose oder niedrig verzinsliche Ausleihungen
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dagegen grundsatzlich mit ihnrem abgezinsten Betrag unter
Verwendung eines risikoaddquaten Zinssatzes.

CO,-Emissionsrechte werden als immaterielle Vermdgenswerte
bilanziert und unter den sonstigen Vermdgenswerten ausge-
wiesen. Sowohl entgeltlich erworbene als auch frei zugeteilte
Rechte werden zu Anschaffungskosten bewertet; eine plan-
mafige Abschreibung findet nicht statt.

Latente Steuern resultieren aus temporaren Unterschieden
zwischen IFRS- und Steuerbilanzen der Einzelgesellschaften so-
wie aus Konsolidierungsvorgangen. Die aktiven latenten Steuern
umfassen auch Steuerminderungsanspriiche, die sich aus der er-
warteten Nutzung bestehender Verlustvortrage in Folgejahren
ergeben. Latente Steuern sind dann zu aktivieren, wenn damit
verbundene wirtschaftliche Vorteile mit hinreichender Sicherheit
genutzt werden kdnnen. lhre Hohe wird auf der Basis der Steu-
ersatze ermittelt, die im betreffenden Land zum Realisationszeit-
punkt gelten bzw. voraussichtlich gelten werden. MaRgeblich
sind die am Bilanzstichtag giiltigen bzw. verabschiedeten steu-
erlichen Vorschriften. Fir die Berechnung der latenten Steuern
in Deutschland wird ein Steuersatz von 31,2% (Vorjahr: 30,9%)
herangezogen. Er ergibt sich aus dem gltigen Kdrperschaft-
steuersatz von 15%, dem Solidaritatszuschlag von 5,5% und
dem im Berichtsjahr angepassten konzerndurchschnittlichen
Gewerbeertragsteuersatz. Aktive und passive latente Steuern
werden je Gesellschaft bzw. Organkreis saldiert.

Vorrate sind Vermdgenswerte, die zum Verkauf im normalen
Geschaftsgang gehalten werden (fertige Erzeugnisse und Wa-
ren), die sich in der Herstellung befinden (unfertige Erzeugnisse
und Leistungen) oder die bei der Herstellung von Produkten
oder der Erbringung von Dienstleistungen verbraucht werden
(Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe einschlieflich Kernbrennele-
mente 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 Herstellungskos-
ten oder zu niedrigeren Nettoverauferungswerten angesetzt.
Die Herstellungskosten entsprechen den produktionsorientier-
ten Vollkosten; sie werden auf der Grundlage einer normalen
Kapazitatsauslastung ermittelt. Neben den direkt zurechen-
baren Kosten enthalten die Herstellungskosten angemessene
Teile der notwendigen Material- und Fertigungsgemeinkosten.
Auch fertigungsbedingte Abschreibungen sind beriicksichtigt.
Fremdkapitalkosten werden dagegen nicht als Teil der Anschaf-
fungs- oder Herstellungskosten aktiviert. Fiir die Bewertung
werden i.d.R. Durchschnittswerte herangezogen. Der Abraum-
verbrauch des Braunkohlebergbaus wird nach dem Fifo-Verfah-

ren 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 arbeits-
abhdngig nach dem Verbrauch und leistungsabhéngig nach
der Nutzungsdauer des Reaktors ermittelt.

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

Zu den als kurzfristig ausgewiesenen Wertpapieren zahlen im
Wesentlichen die Wertpapiere in den Spezialfonds sowie fest-
verzinsliche Titel, die beim Erwerb eine Restlaufzeit von mehr
als drei Monaten und weniger als einem Jahr aufweisen. Die
Wertpapiere gehoren ausnahmslos der Kategorie ,,Zur Veraufe-
rung verfligbar” an und werden mit dem beizulegenden Zeit-
wert angesetzt. Bei der Erstbewertung werden Transaktions-
kosten beriicksichtigt, die direkt dem Erwerb des finanziellen
Vermdgenswertes zuzurechnen sind; die Erstbewertung erfolgt
zum Erfullungstag. Unrealisierte Gewinne und Verluste werden
unter Beriicksichtigung latenter Steuern im Other Comprehen-
sive Income erfasst. Bei Verauferung wird der Gewinn oder Ver-
lust erfolgswirksam. Liegen wesentliche objektive Hinweise fir
eine Wertminderung vor, wird erfolgswirksam abgeschrieben.

Finanzielle Vermdgenswerte werden ausgebucht, wenn die ver-
traglichen Rechte auf Zahlungsmittelzufliisse aus dem Vermo-
genswert auslaufen oder wenn der finanzielle Vermdégenswert
Uibertragen wird. Letzteres ist dann der Fall, wenn alle wesent-
lichen Chancen und Risiken, die mit dem Eigentum an dem
Vermoégenswert verbunden sind, iibertragen werden oder die
Verfligungsmacht Gber den Vermégenswert abgegeben wird.

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

Als ,,Zur Verauferung bestimmte Vermdgenswerte” sind Ver-
mogenswerte ausgewiesen, die in ihrem gegenwartigen Zu-
stand verdufert werden konnen und deren Verduferung sehr
wahrscheinlich ist. Dabei kann es sich um einzelne langfristige
Vermoégenswerte, um Gruppen von Vermdgenswerten (Ver-
auferungsgruppen) oder um Geschéftsbereiche (nicht fortge-
fuhrte Aktivitaten bzw. Discontinued Operations) handeln.
Schulden, die zusammen mit Vermdgenswerten in einer Trans-
aktion abgegeben werden sollen, sind Bestandteil einer Ver-
auferungsgruppe oder nicht fortgefiihrten Aktivitat und wer-
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den als ,Zur Verduferung bestimmte Schulden” gesondert
ausgewiesen.

Zur Verauferung bestimmte langfristige Vermdgenswerte

werden nicht mehr planmafig abgeschrieben. Sie werden mit
ihrem beizulegenden Zeitwert abziiglich Verauferungskosten
angesetzt, sofern dieser Betrag niedriger ist als der Buchwert.

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

Die Position ,Ergebnis nicht fortgefiihrter Aktivitaten” in der
Gewinn- und Verlustrechnung enthélt neben den Ergebnissen
aus der laufenden Geschaftstatigkeit auch Gewinne oder Verlus-
te aus der Bewertung mit dem beizulegenden Zeitwert oder aus
der Verauferung von Aktivitaten.

Die konzernweiten Aktienoptionsprogramme werden als
aktienbasierte Vergiitungen mit Barausgleich bilanziert. Zum
Bilanzstichtag wird eine Riickstellung in Hohe des zeitanteiligen
beizulegenden 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 fir samtliche am Bilanzstichtag gegen-
Uber Dritten bestehenden rechtlichen oder faktischen Verpflich-
tungen gebildet, die auf vergangenen Ereignissen beruhen, die
wahrscheinlich zu einem Abfluss von Ressourcen fiihren werden
und deren Hohe verlasslich geschatzt werden kann. Die Riick-
stellungen werden mit ihrem voraussichtlichen Erfiillungsbetrag
angesetzt und nicht mit Erstattungsanspriichen saldiert. Wenn
die zu bewertende Riickstellung eine groffe Anzahl von Positio-
nen umfasst, wird die Verpflichtung durch Gewichtung aller
moglichen Ergebnisse mit ihren jeweiligen Eintrittswahrschein-
lichkeiten geschatzt (Erwartungswertmethode).

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

Die Anschaffungs- oder Herstellungskosten von Sachanlagen
enthalten ggf. auch die geschatzten Ausgaben fiir die Still-
legung von Anlagen oder die Wiedernutzbarmachung von
Flachen, fir die Stilllegungs-, Rekultivierungs- und dhnliche
Riickstellungen gebildet werden. Sollten Anderungen des Zins-
satzes oder Anderungen der Schitzungen beziiglich des zeitli-
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chen Anfalls oder der Hohe der Auszahlungen zu Anderungen
der Riickstellungen fiihren, wird in gleicher Hohe der Buchwert
des zugehdrigen Vermdgenswertes angepasst. Uberschreitet
eine Verminderung den Buchwert des zugehorigen Vermo-
genswertes, ist der iiberschiefende Betrag direkt erfolgswirk-
sam zu erfassen.

Riickstellungen werden grundsatzlich gegen den Aufwands-
posten aufgelost, gegen den sie gebildet wurden.

Riickstellungen fir Pensionen und &hnliche Verpflichtungen
werden fir leistungsorientierte Versorgungspldne gebildet. Da-
bei handelt es sich um Verpflichtungen des Unternehmens aus
Anwartschaften und laufenden Leistungen an berechtigte akti-
ve und ehemalige Mitarbeiter sowie deren Hinterbliebene. Die
Verpflichtungen beziehen sich insbesondere auf Ruhegelder.
Die individuellen Zusagen bemessen sich i.d.R. nach der Dauer
der Betriebszugehorigkeit und der Vergltung 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 ber{ick-
sichtigt. Die Berechnung stitzt sich auf versicherungsmathema-
tische Gutachten unter Beriicksichtigung biometrischer Daten
(fir Deutschland insbesondere die Richttafeln 2005 G von Klaus
Heubeck). Die Riickstellung ergibt sich aus dem Saldo des ver-
sicherungsmathematischen Barwertes der Verpflichtung und
dem beizulegenden Zeitwert des zur Deckung der Pensionsver-
pflichtung gebildeten Planvermdgens. Der Dienstzeitaufwand
ist im Personalaufwand enthalten. Der Zinsaufwand und die
erwarteten Ertrdge aus dem Planvermégen gehen in das Finanz-
ergebnis ein.

Versicherungsmathematische Gewinne und Verluste werden
vollstdndig in dem Geschéftsjahr erfasst, in dem sie eintreten.
Sie werden als Bestandteil des Other Comprehensive Income
auferhalb der Gewinn- und Verlustrechnung in der Aufstellung
der erfassten Ertrage und Aufwendungen ausgewiesen und
unmittelbar in die Gewinnriicklagen gebucht. Auch in den Fol-
geperioden werden sie nicht mehr erfolgswirksam.

Bei beitragsorientierten Versorgungsplanen geht das Unterneh-
men Uber die Entrichtung von Beitragszahlungen an zweckge-
bundene Fonds hinaus keine weiteren Verpflichtungen ein. Die
Beitragszahlungen werden im Personalaufwand ausgewiesen.
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Die Entsorgungsriickstellungen im Kernenergiebereich basieren
auf offentlich-rechtlichen Verpflichtungen, insbesondere dem
Atomgesetz, sowie auf Auflagen, die in den Betriebsgenehmi-
gungen festgeschrieben sind. lhrer Bewertung liegen Schatzun-
gen zugrunde, die zum einen auf konkretisierenden Vertragen,
zum anderen auf Angaben interner und externer Experten und
Fachgutachter sowie des Bundesamtes fir Strahlenschutz (BfS)
beruhen.

Die am Bilanzstichtag bestehenden und bei Bilanzaufstellung
erkennbaren Verpflichtungen zur Wiedernutzbarmachung von
Flachen sowie aus verursachten oder bereits eingetretenen
Bergschaden werden durch bergbaubedingte Riickstellungen
beriicksichtigt. Die Riickstellungen sind aufgrund o6ffentlich-
rechtlicher Verpflichtungen zu bilden, die auf entsprechenden
gesetzlichen Regelungen wie dem Bundesberggesetz basieren
und vor allem in Betriebsplanen und wasserrechtlichen Erlaub-
nisbescheiden konkretisiert sind. Die Rickstellungen werden
grundsatzlich mit zunehmendem Verpflichtungsumfang, u.a.
entsprechend der Braunkohleférderung, gebildet. Bewertet
werden sie mit den zu erwartenden Vollkosten bzw. den
geschétzten Schadenersatzleistungen.

Des Weiteren werden Riickstellungen aufgrund &ffentlich-recht-
licher Verpflichtungen zum Riickbau von Produktionsanlagen
sowie zur Verflllung von Bohrungen gebildet. Ihre Hohe be-
stimmt sich nach den zu erwartenden Vollkosten unter Beriick-
sichtigung von Erfahrungswerten und Vergleichskostensétzen
des Wirtschaftsverbands der Erd6l- und Erdgasgewinnung. Bei
auslandischen Tochtergesellschaften wird analog verfahren.

Fir die Verpflichtung zur Riickgabe von CO,-Emissionsrechten
an die zustandigen Behorden wird eine Riickstellung gebildet,
die mit dem Buchwert der dafiir aktivierten CO,-Rechte bewer-
tet wird. Ist ein Teil der Verpflichtung nicht durch vorhandene
Zertifikate gedeckt, wird die Riickstellung hierfiir mit dem
Marktpreis der Emissionsrechte am Stichtag bewertet.

Verbindlichkeiten umfassen die Finanzverbindlichkeiten, die
Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen sowie Ubri-
ge Verbindlichkeiten. Verbindlichkeiten werden bei erstmali-
gem Ansatz mit ihrem beizulegenden Zeitwert einschlieflich
Transaktionskosten erfasst und in den Folgeperioden - mit
Ausnahme der derivativen Finanzinstrumente - mit den fortge-
fihrten Anschaffungskosten bewertet. Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing-Vertragen werden in Hohe des beizule-
genden Zeitwertes des Leasing-Gegenstands oder - falls dieser
niedriger ist - in Hohe des Barwertes der Mindestleasingraten
passiviert.

Rechnungsabgrenzungsposten und von Kunden erhaltene An-
zahlungen werden unter den Ubrigen Verbindlichkeiten pas-

siviert. Zu den Rechnungsabgrenzungsposten zahlen die von
Versorgungsbetrieben passivierten Hausanschlusskosten

und Baukostenzuschiisse, die grundsatzlich iber die Laufzeit
der korrespondierenden Vermégenswerte ergebniswirksam
aufgelost werden. Des Weiteren sind in den Rechnungsab-
grenzungsposten auch von der 6ffentlichen Hand gewahrte
steuerpflichtige Zuschiisse und steuerfreie Zulagen zu Anlage-
gegenstanden enthalten, die i.d.R. entsprechend dem Ab-
schreibungsverlauf der Anlagen als sonstige betriebliche Ertrage
vereinnahmt werden.

Unter den tbrigen Verbindlichkeiten werden auch bestimmte
Minderheitenanteile ausgewiesen. Dabei handelt es sich

um Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten Rechten zur
Andienung (Put-Optionen) von Minderheitenanteilen.

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 Sicherungsgeschifts.

Mit Fair Value Hedges werden bilanzierte Vermdgenswerte oder
Schulden gegen das Risiko einer Anderung des beizulegenden
Zeitwertes abgesichert. Auch die Absicherung von bilanz-
unwirksamen festen Verpflichtungen wird als Fair Value Hedge
bilanziert. Bei Fair Value Hedges werden Anderungen der bei-
zulegenden Zeitwerte sowohl der Sicherungsgeschifte als auch
der dazugehorigen Grundgeschéfte in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst. Das bedeutet, Gewinne und Verluste aus der
Bewertung zum beizulegenden Zeitwert der Sicherungsge-
schéfte werden in denselben Positionen der Gewinn- und Ver-
lustrechnung ausgewiesen wie Gewinne und Verluste aus der
Bewertung des abgesicherten Grundgeschafts oder Teilen des
Grundgeschéfts. Werden bilanzunwirksame feste Verpflichtun-
gen abgesichert, fiihren Anderungen des beizulegenden Zeit-
wertes der festen Verpflichtung im Hinblick auf das abgesicher-
te Risiko zum erfolgswirksamen Ansatz eines Vermdgenswertes
oder einer Schuld.

Cash Flow Hedges dienen der Absicherung des Risikos, dass
die mit einem bilanzierten Vermégenswert, einer bilanzierten
Schuld oder einer mit hoher Wahrscheinlichkeit eintretenden
geplanten Transaktion verbundenen zukiinftigen Zahlungsstro-
me schwanken. Liegt ein Cash Flow Hedge vor, werden die un-
realisierten Gewinne und Verluste des Sicherungsgeschéfts zu-
nachst im Other Comprehensive Income erfasst. Sie werden
erst dann in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst, wenn
das abgesicherte Grundgeschaft erfolgswirksam wird. Werden
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geplante Transaktionen gesichert und fiihren diese Transaktio-
nen in spateren Perioden zum Ansatz eines finanziellen Vermo-
genswertes oder einer finanziellen Verbindlichkeit, sind die bis
zu diesem Zeitpunkt im Eigenkapital erfassten Betrdge in der
Periode erfolgswirksam aufzuldsen, in der auch der Vermégens-
wert oder die Verbindlichkeit das Periodenergebnis beeinflusst.
Flhren die Transaktionen zum Ansatz von nicht finanziellen Ver-
mogenswerten oder Verbindlichkeiten, z.B. zum Erwerb von
Sachanlagevermdgen, werden die erfolgsneutral im Eigenkapi-
tal erfassten Betrage mit dem erstmaligen Wertansatz des Ver-
mogenswertes oder der Verbindlichkeit verrechnet.

Hedges einer Nettoinvestition in eine auslandische Teileinheit
zielen darauf ab, das Fremdwahrungsrisiko aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwdhrung abzusichern. Unrealisierte
Gewinne und Verluste aus den Sicherungsgeschaften werden
bis zur Verduferung der auslédndischen Teileinheit im Other
Comprehensive Income erfasst.

IAS 39 legt fest, unter welchen Voraussetzungen Sicherungs-
beziehungen bilanziell erfasst werden diirfen. Unter anderem
missen sie ausfiihrlich dokumentiert und effektiv sein. , Effekti-
vitdt” im Sinne von IAS 39 liegt dann vor, wenn die Anderun-
gen des beizulegenden Zeitwertes des Sicherungsgeschafts so-
wohl prospektiv als auch retrospektiv in einer Bandbreite von
80 bis 125% der gegenliufigen Anderungen des beizulegen-
den Zeitwertes des Grundgeschafts liegen. Nur der effektive
Teil einer Sicherungsbeziehung darf nach den beschriebenen
Regeln bilanziert werden. Der ineffektive Teil wird sofort
erfolgswirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Vertrdge, die fiir Zwecke des Empfangs oder der Lieferung nicht
finanzieller Posten gemaf dem erwarteten Einkaufs-, Verkaufs-
oder Nutzungsbedarf des Unternehmens abgeschlossen und

in diesem Sinne gehalten werden (Eigenverbrauchvertrage),
werden nicht als derivative Finanzinstrumente, sondern als
schwebende Geschéfte bilanziert. Enthalten die Vertrage einge-
bettete Derivate, werden die Derivate getrennt vom Basis-
vertrag bilanziert, wenn die wirtschaftlichen Merkmale und
Risiken des eingebetteten Derivats nicht eng mit den wirt-
schaftlichen Merkmalen und Risiken des Basisvertrags verbun-
den sind. Geschriebene Optionen auf den Kauf oder Verkauf
nicht finanzieller Posten, die durch Barausgleich erfiillt werden
konnen, sind keine Eigenverbrauchvertrage.

Eventualschulden sind mogliche Verpflichtungen gegeniiber
Dritten oder bereits bestehende Verpflichtungen, die wahr-
scheinlich nicht zu einem Ressourcenabfluss fiihren oder in
ihrer Hohe nicht verldsslich bestimmt werden kénnen. Eventual-
schulden werden in der Bilanz nur dann erfasst, wenn sie im
Rahmen eines Unternehmenszusammenschlusses iibernommen
wurden. Die im Anhang angegebenen Verpflichtungsvolumina
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der Eventualschulden entsprechen dem am Bilanzstichtag be-
stehenden Haftungsumfang.

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 Deri-
vate zu behandeln oder wie sogenannte Eigenverbrauchver-
trage als schwebende Geschéfte zu bilanzieren sind.

= Finanzielle Vermdgenswerte sind in die Kategorien ,,Bis zur
Endfalligkeit gehaltene Finanzinvestitionen®”, ,Kredite und
Forderungen”, . Zur Verduferung verfiigbare finanzielle
Vermoégenswerte” und ,Finanzielle Vermégenswerte, die er-
folgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet werden”
einzuordnen.

= Bei,Zur Verduferung verfiigbaren finanziellen Vermogens-
werten” ist zu entscheiden, ob und wann eine Wertminde-
rung als auferplanméfige Abschreibung erfolgswirksam zu
erfassen ist.

= Bei Vermdgenswerten, die verdufert werden sollen, ist zu
bestimmen, ob sie in ihrem aktuellen Zustand veraufert wer-
den kénnen und ob ihre Verauferung sehr wahrscheinlich ist.
Ist beides der Fall, sind die Vermdgenswerte und ggf. zuge-
horige Schulden als ,,Zur Verdauferung bestimmte Vermo-
genswerte bzw. Schulden” auszuweisen und zu bewerten.

Schatzungen und Beurteilungen des Managements. Die Auf-
stellung des Konzernabschlusses nach IFRS erfordert, dass An-
nahmen getroffen und Schatzungen gemacht werden, die sich
auf den Wertansatz der bilanzierten Vermégenswerte und
Schulden, der Ertrdge und Aufwendungen sowie die Angabe
von Eventualschulden auswirken.

Diese Annahmen und Schatzungen beziehen sich u.a. auf die Bi-
lanzierung und Bewertung von Riickstellungen. Bei Riickstellun-
gen flr Pensionen und dhnliche Verpflichtungen sind u.a. der
Abzinsungsfaktor und die erwartete Rendite des Planvermdgens
wichtige Schatzgroffen. Der Abzinsungsfaktor flir Pensionsver-
pflichtungen wird auf Grundlage der auf den Finanzmarkten am
Bilanzstichtag beobachtbaren Renditen erstrangiger, festver-
zinslicher Unternehmensanleihen ermittelt. Eine Erh6hung

oder Verminderung des Abzinsungsfaktors um einen Prozent-
punkt wiirde den Barwert der Verpflichtung aus betrieblichen
Altersversorgungspldnen in Deutschland um 1.314 Mio. €
(Vorjahr: 1.287 Mio. €) reduzieren bzw. um 1.672 Mio. € (Vor-
jahr: 1.638 Mio. €) erhohen. Bei den Konzerngesellschaften in
GrofSbritannien héatte eine solche Veranderung des Abzinsungs-
faktors eine Verminderung der Pensionsverpflichtung um

627 Mio. € (Vorjahr: 529 Mio. €) bzw. eine Erhdhung um

798 Mio. € (Vorjahr: 653 Mio. €) zur Folge. Da die Verpflichtun-



178 Anhang

gen aus betrieblichen Altersversorgungsplanen jedoch liber-
wiegend fondsgedeckt sind und der Wert des wesentlichen Teils
des Planvermdgens typischerweise negativ mit den Marktren-
diten festverzinslicher Wertpapiere korreliert, ergibt sich nur
eine beschrankte Abhangigkeit der unter Beriicksichtigung des
vorhandenen Planvermégens ermittelten Pensionsriickstel-
lungen vom jeweiligen Marktzinsniveau.

Im Rahmen der Bilanzierung von Unternehmenserwerben
werden die identifizierbaren Vermégenswerte, Verbindlichkei-
ten und Eventualschulden zu beizulegenden Zeitwerten am
Erwerbsstichtag angesetzt. Die wesentlichen Schatzungen be-
ziehen sich dabei auf die Bestimmung der zum Erwerbsstichtag
beizulegenden Zeitwerte dieser Posten. Diese stiitzen sich
entweder auf Gutachten unabhangiger externer Bewertungs-
experten oder auf interne Analysen unter Verwendung ange-
messener Bewertungstechniken. Besondere Bedeutung kommt
dabei u.a. der Prognose kiinftiger Zahlungsstrome und der
Ermittlung des Diskontierungssatzes zu.

Der Werthaltigkeitstest fir Geschafts- oder Firmenwerte basiert
auf zukunftsbezogenen Annahmen, die regelmafig angepasst
werden.

Aktive latente Steuern werden angesetzt, wenn die Realisierbar-
keit kiinftiger Steuervorteile wahrscheinlich ist. Die tatsachliche
steuerliche Ergebnissituation in zukiinftigen Perioden und da-
mit die tatsdchliche Nutzbarkeit aktiver latenter Steuern kann
allerdings von der Einschdtzung zum Zeitpunkt der Aktivierung
der latenten Steuern abweichen.

Weitere Informationen zu den Annahmen und Schatzungen, die
diesem Konzernabschluss zugrunde liegen, finden sich in den
Erlauterungen zu den einzelnen Abschlussposten.

Samtliche Annahmen und Schétzungen basieren auf den Ver-
héltnissen und Beurteilungen am Bilanzstichtag. Bei der Ein-
schédtzung der voraussichtlichen Geschaftsentwicklung wurde
auferdem das zu diesem Zeitpunkt als realistisch unterstellte
kiinftige wirtschaftliche Umfeld in den Branchen und Regionen,
in denen der Konzern tatig ist, beriicksichtigt. Sollten sich die
Rahmenbedingungen anders als erwartet entwickeln, kdnnen
die tatsachlichen Betrage von den Schatzwerten abweichen.
In solchen Fallen werden die Annahmen und, falls erforderlich,
die Buchwerte der betroffenen Vermoégenswerte und Schulden
angepasst.

Zum Zeitpunkt der Aufstellung des Konzernabschlusses ist
nicht von einer wesentlichen Anderung der zugrunde gelegten
Annahmen und Schatzungen auszugehen.

Kapitalmanagement. Das Kapitalmanagement von RWE richtet
sich an den strategischen Zielen des Konzerns aus. Im Mittel-
punkt steht die langfristige Steigerung des Unternehmenswer-
tes. Diesem Ziel dienen u.a. die kontinuierliche Verbesserung
des operativen Geschéfts, die Sicherung der Marktposition
durch wettbewerbsfahige Produkte und Dienstleistungen sowie
gegebenenfalls die Optimierung des Portfolios durch wertschaf-
fende Akquisitionen und Desinvestments.

RWE steuert die Kapitalstruktur anhand von Finanzkennzahlen.
Eine Schliisselgrofe ist der ,Verschuldungsfaktor” (Leverage
Factor), der bei den Nettoschulden ansetzt. Letztere werden
ermittelt, indem zu den Nettofinanzschulden die wesentlichen
langfristigen Riickstellungen sowie die Hélfte des begebenen
Hybridkapitals addiert werden und das aktivisch ausgewiesene
Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen
abgezogen wird. Der Verschuldungsfaktor gibt das Verhaltnis
der Nettoschulden zum EBITDA wieder. Im abgelaufenen
Geschaftsjahr lag er bei 2,8 (Vorjahr: 2,8). Der Verschuldungs-
faktor soll den Wert von 3,0 nicht dauerhaft Giberschreiten,
wodurch er ein solides Rating unterstitzt.

Wir messen der Sicherung eines soliden Kredit-Ratings und
damit der Erhaltung finanzieller Flexibilitat groRe Bedeutung
bei. Das Kredit-Rating wird durch eine Vielzahl qualitativer und
quantitativer Faktoren beeinflusst. Hierzu zahlen die Finanz-
mittelzufliisse und die Verschuldung ebenso wie das Markt-
umfeld, die Wettbewerbsposition und die politischen Rahmen-
bedingungen.

Zur Unterstlitzung des Ratings trug auch die im September 2010
begebene Hybridanleihe mit einem Volumen von 1,75 Mrd. €
bei. Das Hybridkapital wird von den beiden fihrenden Rating-
Agenturen Moody's und Standard & Poor’s zur Halfte als Eigen-
kapital eingestuft. Die Rating-relevanten Verschuldungskenn-
ziffern des Konzerns fallen daher giinstiger aus, als sie bei der
Begebung einer klassischen Anleihe gewesen waren.

Derzeit bewerten Moody’s und Standard & Poor’s die von der
RWE AG bzw. der RWE Finance B.V. unter Garantie der RWE AG
ausgegebenen nicht nachrangigen Anleihen mit ,A2" bzw. ,A",
jeweils mit negativem Ausblick. Damit weist RWE unverandert
eine Ratingeinstufung im Bereich ,.Investment Grade” auf. Das
kurzfristige Rating ist ,,P-1" bzw. ,A-1". Wir streben an, unsere
gute Kreditqualitat zu halten.
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Anderung der Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

Der International Accounting Standards Board (IASB) und das
IFRS Interpretations Committee (IFRS IC) haben eine Reihe von
Anderungen bestehender International Financial Reporting
Standards (IFRS) sowie einige neue IFRS und Interpretationen
verabschiedet, die fiir den RWE-Konzern ab dem Geschéftsjahr
2010 verpflichtend anzuwenden sind:

IFRS 3 (2008) ,,Unternehmenszusammenschliisse” enthalt
geanderte Vorschriften zur Bilanzierung von Unternehmenser-
werben. Die Anpassungen gegeniiber der urspriinglichen Fas-
sung des IFRS 3 betreffen den Anwendungsbereich und die
Bilanzierung von sukzessiven Anteilserwerben. Neu ist auch ein
Wahlrecht, das IFRS 3 (2008) den Unternehmen einrdumt: Die
Anteile der nicht beherrschenden Gesellschafter kénnen trans-
aktionsindividuell mit ihrem beizulegenden Zeitwert oder mit
dem anteiligen Nettovermdgen bewertet werden. Je nachdem,
fiir welche der beiden Méglichkeiten sich ein Unternehmen ent-
scheidet, wird im Rahmen des Unternehmenserwerbs ein even-
tuell vorhandener Geschéfts- oder Firmenwert vollstandig oder
nur mit dem Anteil des Mehrheitseigentiimers ausgewiesen. Die
Anderungen werden sich entsprechend auf die Bilanzierung von
Unternehmenstransaktionen auswirken.

IAS 27 (2008) ,,Konzern- und Einzelabschliisse”: Mit der
liberarbeiteten Fassung von IAS 27 hat der IASB insbesondere
die Vorschriften zur Bilanzierung von Transaktionen mit nicht
beherrschenden Anteilseignern eines Konzerns gedndert:
Transaktionen, durch die ein Mutterunternehmen seine Beteili-
gungsquote an einem Tochterunternehmen dndert, ohne die
Beherrschung aufzugeben, sind kiinftig als erfolgsneutrale

Eigenkapitaltransaktionen zu bilanzieren. Neu geregelt wurde
auch die Bilanzierung im Falle des Verlusts einer beherrschen-
den Stellung gegeniiber einem Tochterunternehmen: Der Stan-
dard legt fest, wie ein Entkonsolidierungserfolg berechnet und
eine nach Teilverauferung verbleibende Restbeteiligung am
ehemaligen Tochterunternehmen bewertet werden muss. Die
Anderungen werden sich demnach auf die Bilanzierung von
bestimmten Unternehmenstransaktionen auswirken.

Keine wesentlichen Auswirkungen auf den RWE-Konzernab-
schluss haben die nachfolgenden erstmals im Geschaftsjahr
2010 anzuwendenden Standards und Interpretationen:

= Verbesserungen an den International Financial Reporting
Standards (2009)

= IFRS 1 (neu strukturiert 2008) - Erstmalige Anwendung der
International Financial Reporting Standards

= Anderung des IFRS 1 (2009) - Zusétzliche Ausnahmen fiir
erstmalige Anwender

= Anderung des IFRS 2 (2009) - Anteilsbasierte Vergiitungen
zwischen Unternehmen einer Gruppe

= Anderung des IAS 39 (2009) - Geeignete Grundgeschéafte

= IFRIC 12 - Dienstleistungskonzessionsvereinbarungen

= IFRIC 15 - Vertrage iiber die Errichtung von Immobilien

= IFRIC 16 - Absicherung einer Nettoinvestition in einen auslan-
dischen Geschéftsbetrieb

= IFRIC 17 - Sachdividenden an Eigentiimer

= IFRIC 18 - Ubertragung von Vermégenswerten durch einen
Kunden
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Neue Rechnungslegungsvorschriften

Der IASB und das IFRS IC haben weitere Standards und Interpre-
tationen verabschiedet, die in der EU noch nicht verpflichtend
anzuwenden sind. Die Standards und Interpretationen sind im
Folgenden dargestellt. Teilweise sind sie noch nicht von der EU
anerkannt. Derzeit priifen wir, welche Auswirkungen sie auf den
RWE-Konzernabschluss haben werden.

IFRS 9 (2009),,Financial Instruments” ersetzt die bisherigen
Regelungen des IAS 39 zur Klassifizierung und Bewertung von
finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten. IFRS 9
(2009) ist erstmals verpflichtend anzuwenden fiir Geschéfts-
jahre, die am oder nach dem 1. Januar 2013 beginnen.

IAS 24 (2009) ,,Angaben liber Beziehungen zu nahestehenden
Unternehmen und Personen” fiihrt im Wesentlichen Erleichte-
rungen bei der Berichterstattung zu nahestehenden Unterneh-
men ein, die vom Staat kontrolliert oder wesentlich beeinflusst
werden. IAS 24 (2009) ist erstmals verpflichtend anzuwenden
fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem 1. Januar 2011 begin-
nen.

Die Anderung an IAS 32 (2009) ,Einstufung von Bezugsrech-
ten” bezieht sich darauf, wie bestimmte, auf Fremdwahrung lau-
tende Bezugsrechte, Optionen und Optionsscheine beim Emit-
tenten zu bilanzieren sind. Die genannten Instrumente missen
kiinftig als Eigenkapital klassifiziert werden. Die Neuregelung ist
erstmals anzuwenden fiir Geschéftsjahre, die am oder nach dem
1. Februar 2010 beginnen.

Bei den nachfolgenden Standards und Interpretationen, die

2010 noch nicht anwendbar sind, ist bereits abzusehen, dass sie

keine wesentlichen Auswirkungen auf den RWE-Konzernab-

schluss haben werden:

= Improvements to IFRS (2010)

= Anderung des IFRS 1 (2010) - Begrenzte Befreiung erst-
maliger Anwender von Vergleichsangaben nach IFRS 7

= Anderung des IFRS 1 (2010) - Severe Hyperinflation and
Removal of Fixed Dates for First-time Adopters

= Anderungen des IFRS 7 (2010) - Financial Instruments:
Disclosures

= Anderungen des IAS 12 (2010) - Deferred Tax: Recovery
of Underlying Assets

= Anderung des IFRIC 14 (2009) - Vorauszahlungen im
Rahmen von Mindestdotierungsverpflichtungen

= IFRIC 19 - Tilgung finanzieller Verbindlichkeiten durch
Eigenkapitalinstrumente
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Erlauterungen zur Gewinn- und Verlustrechnung

(1) Umsatzerlose

Umsatzerlose werden grundsatzlich dann erfasst, wenn die
Dienstleistungen erbracht oder die Guter geliefert wurden und
die Risiken daraus auf den Kunden iibergegangen sind.

Um die Geschaftsentwicklung zutreffender darzustellen, weisen
wir die Energiehandelsumsétze netto aus, d.h. mit der realisier-
ten Rohmarge. Die auf physische Erfiillung ausgerichteten
Strom-, Gas-, Kohle- und Olgeschifte weisen wir dagegen brut-
to aus. Energiehandelsumsatze werden im Segment Trading/
Gas Midstream getatigt. Die Bruttoumsatze (inkl. Energiehan-

(2) Sonstige betriebliche Ertrage

delsumsatze) summierten sich im Geschaftsjahr 2010 auf
114.682 Mio. € (Vorjahr: 98.013 Mio. €).

Die Umsatzerlose werden in der Segmentberichterstattung auf
den Seiten 219 bis 222 nach Unternehmensbereichen und Regi-
onen aufgegliedert. Durch Erst- und Entkonsolidierungen sind
sie im Saldo um 5.016 Mio. € gestiegen.

Die Position , Erdgas-/Stromsteuer” umfasst die von Gesellschaf-
ten des Konzerns unmittelbar gezahlte Steuer. Durch Anderun-
gen des Konsolidierungskreises ist sie um 775 Mio. € gestiegen.

Sonstige betriebliche Ertrage 2010 2009
in Mio. €
Auflésung von Riickstellungen 97 826
Kostenumlagen/-erstattungen 218 95
Abgénge von und Zuschreibungen zu kurzfristigen Vermégenswerten ohne Wertpapiere 51 22
Abgange von und Zuschreibungen zu Anlagegegenstanden inkl. Ertrdge aus Entkonsolidierung 139 135
Ertrage aus derivativen Finanzinstrumenten 322
Schadensersatz/Versicherungsleistungen 10 35
Vermietung und Verpachtung 28 27
Ubrige 411 470
1.276 1.610

Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagen und Ausleihungen
werden, soweit sie Beteiligungen betreffen, im Beteiligungser-
gebnis ausgewiesen und ansonsten - ebenso wie Ertrage aus
dem Abgang kurzfristiger Wertpapiere - im Finanzergebnis
gezeigt.

(3) Materialaufwand

Materialaufwand 2010 2009
in Mio. €

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Be-

triebsstoffe sowie fiir bezogene Waren 29.169 26.170

Aufwendungen fiir

bezogene Leistungen 4.007 3.668
33.176 29.838

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe umfassen
auch die Aufwendungen fiir den Einsatz und die Entsorgung
von Kernbrennstoffen.

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten die sonstigen
betrieblichen Ertrage um 134 Mio. €.

Der Materialaufwand aus Explorationstatigkeiten belief sich im
Berichtsjahr auf 85 Mio. € (Vorjahr: 133 Mio. €).

Insgesamt wurden Energiehandelsumsatze in Hohe von
61.362 Mio. € (Vorjahr: 50.272 Mio. €) mit dem Materialauf-
wand verrechnet. Anderungen des Konsolidierungskreises
erhohten den Materialaufwand um 2.863 Mio. €.
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(4) Personalaufwand

Personalaufwand 2010 2009

in Mio. €

Lohne und Gehilter 3.946 3.761

Soziale Abgaben und Aufwendungen fiir

Altersversorgung und fiir Unterstiitzung 927 849
4,873 4.610

Der RWE-Konzern beschaftigte im Jahresdurchschnitt 71.001
Mitarbeiter (Vorjahr: 68.828 ohne American Water). Die Zahl er-
gibt sich durch Umrechnung in Vollzeitstellen. Das heif3t, Teil-
zeitbeschaftigte und befristete Beschaftigungsverhaltnisse wer-
den mit ihrer Teilzeitquote bzw. mit ihrer Beschéftigungszeit im
Verhdltnis zur Jahresbeschéaftigungszeit erfasst. Von den Be-
schaftigten waren 55.224 (Vorjahr: 54.107) Tarif- und sonstige
Mitarbeiter und 15.777 (Vorjahr: 14.721) aufertarifliche Mitar-
beiter. Dariiber hinaus wurden im Jahresdurchschnitt 2.800
(Vorjahr: 2.756) Auszubildende beschéftigt. In den Mitarbeiter-
zahlen sind die Auszubildenden nicht enthalten.

(6) Sonstige betriebliche Aufwendungen

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten den Personal-
aufwand um 278 Mio. €.

(5) Abschreibungen

Die Abschreibungen beliefen sich fiir Sachanlagen auf

2.600 Mio. € (Vorjahr: 1.900 Mio. €) und fiir Investment Proper-
ty auf 10 Mio. € (Vorjahr: 8 Mio. €). Inmaterielle Vermoégens-
werte wurden in Hohe von 603 Mio. € (Vorjahr: 449 Mio. €) ab-
geschrieben; davon entfielen 314 Mio. € (Vorjahr: 272 Mio. €)
auf Kundenstamme akquirierter Unternehmen. Aus der Explora-
tionstatigkeit ergaben sich Abschreibungen auf Sachanlagen
und immaterielle Vermdgenswerte in Hohe von 5 Mio. € (Vor-
jahr: 1 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden auflerplanméflige Abschreibungen vor-

genommen. Diese beliefen sich fiir Sachanlagen auf 471 Mio. €
(Vorjahr: 14 Mio. €), fir Investment Property auf 3 Mio. € (Vor-

jahr: 0 Mio. €) und fir immaterielle Vermégenswerte (ohne Ge-
schafts- oder Firmenwerte) auf 37 Mio. € (Vorjahr: 5 Mio. €).

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten sich
die Abschreibungen um 216 Mio. €.

Sonstige betriebliche Aufwendungen 2010 2009
in Mio. €
Instandhaltung inkl. Erneuerungsverpflichtungen 917 829
Riickstellungszufiihrungen 271 104
Konzessionen, Lizenzen und andere vertragliche Verpflichtungen 515 540
Struktur- und Anpassungsmafinahmen 196 71
Rechts- und sonstige Beratung sowie Datenverarbeitung 295 327
Abgénge von kurzfristigen Vermdgenswerten und Wertminderungen
(ohne Wertminderungen bei Vorrdten und Wertpapieren) 380 242
Abgange von Anlagegegenstanden inkl. Aufwand aus Entkonsolidierung 102 127
Versicherungen, Provisionen, Frachten und ahnliche Vertriebsaufwendungen 235 252
Allgemeine Verwaltungskosten 224 192
Werbemafnahmen 241 236
Aufwendungen aus derivativen Finanzinstrumenten 70 159
Pachten fiir Werksanlagen und Netze sowie Mieten 123 100
Kosten des Post- und Zahlungsverkehrs 86 82
Gebiihren und Beitrdage 89 48
Wahrungskursverluste 52 17
Sonstige Steuern (im Wesentlichen Substanzsteuern) 79 49
Ubrige 553 549
4.428 3.924

Explorationstatigkeiten fiihrten zu sonstigen betrieblichen
Aufwendungen in Hohe von 57 Mio. € (Vorjahr: 76 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten die sonstigen
betrieblichen Aufwendungen um 434 Mio. €.
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(7) Beteiligungsergebnis
Das Beteiligungsergebnis enthalt samtliche Ertrage und Auf-
wendungen, die im Zusammenhang mit den betrieblich veran-

Anhang 183

lassten Beteiligungen entstanden sind. Es umfasst das
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen und das
Uibrige Beteiligungsergebnis.

Beteiligungsergebnis 2010 2009
in Mio. €
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 310 131
Davon: Zuschreibungen/Abschreibungen auf at-Equity-bilanzierte Beteiligungen (24) (-111)
Ergebnis aus nicht konsolidierten Tochterunternehmen -1 29
Davon: Abschreibungen auf Anteile an nicht konsolidierten Tochterunternehmen (-2)
Ergebnis aus iibrigen Beteiligungen 53 51
Davon: Abschreibungen auf Anteile an Gibrigen Beteiligungen (-3) (-2)
Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 34 97
Aufwendungen aus dem Abgang von Beteiligungen 64
Ertrage aus Ausleihungen an Beteiligungen 27 53
Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen 16 35
Ubriges Beteiligungsergebnis 97 131
407 262

Das Beteiligungsergebnis enthalt Abschreibungen auf tbrige
Finanzanlagen in Hohe von 3 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €) und auf
Ausleihungen an Beteiligungen in Hohe von 16 Mio. € (Vorjahr:
16 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden 71 Mio. € bei den at-Equity-bilanzierten
Beteiligungen Kérntner Energieholding Beteiligungs GmbH,

Osterreich, und Stadtwerke Duisburg AG aufgrund der wieder

(8) Finanzergebnis

gestiegenen Unternehmenswerte zugeschrieben und 40 Mio. €
bei der at-Equity-bilanzierten Beteiligung Fri-El S.p.A., Italien,
aufgrund der langsamer als erwartet verlaufenden Entwicklung
der Projekte der Gesellschaft abgeschrieben. Im Vorjahr wurden
vor dem Hintergrund der schwierigen Rahmenbedingungen am
Markt fiir verflissigtes Erdgas (LNG) auferplanméfige Abschrei-
bungen auf die at-Equity-bilanzierte Beteiligung Excelerate
Energy LP, USA, in Hohe von 105 Mio. € vorgenommen.

Finanzergebnis 2010 2009
in Mio. €
Zinsen und ahnliche Ertrage 448 589
Andere Finanzertrage 800 1.110
Finanzertrage 1.248 1.699
Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.258 1.224
Zinsanteile an Zufiihrungen zu
Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen (inkl. aktivisch ausgewiesenes Nettovermdgen) 147 176
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich und bergbaubedingte Riickstellungen 623 567
sonstigen Riickstellungen 170 214
Andere Finanzaufwendungen 986 1.508
Finanzaufwendungen 3.184 3.689
-1.936 -1.990

Das Finanzergebnis setzt sich aus dem Zinsergebnis, den
Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen sowie den anderen
Finanzertragen und Finanzaufwendungen zusammen.
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Die Zinsanteile an Riickstellungszufiihrungen enthalten die jahr-
lichen Aufzinsungsbetrdge aus der Barwertfortschreibung der
langfristigen Riickstellungen. Sie werden um die erwarteten
Ertrdge aus Planvermdgen zur Deckung von Pensionsverpflicht-
ungen gekirzt.

Das Zinsergebnis enthalt im Wesentlichen Zinsertrage aus ver-
zinslichen Wertpapieren und Ausleihungen, Ertrdge und Auf-
wendungen aus Wertpapieren sowie Zinsaufwendungen.

Zinsergebnis 2010 2009

in Mio. €

Zinsen und ahnliche Ertrage 448 589

Zinsen und ahnliche Aufwendungen 1.258 1.224
-810 -635

Das Zinsergebnis resultiert aus finanziellen Vermégenswerten
und Verbindlichkeiten, die den folgenden Bewertungskatego-
rien zugeordnet sind:

Zinsergebnis nach Bewertungskategorien 2010 2009

in Mio. €

Kredite und Forderungen 359 357

Zur Verauferung verfiigbare finanzielle

Vermogenswerte 89 232

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten

bewertete finanzielle Verbindlichkeiten -1.258 -1.224
-810 -635

Das Finanzergebnis enthélt dariber hinaus alle anderen Finanz-
ertrdge und Finanzaufwendungen, die nicht dem Zinsergebnis
oder den Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen zugeord-
net werden kénnen.

Zu den anderen Finanzertragen zahlen u.a. realisierte Gewinne
aus dem Abgang von Wertpapieren in Hohe von 161 Mio. €
(Vorjahr: 292 Mio. €). Die anderen Finanzaufwendungen ent-
halten 0 Mio. € (Vorjahr: 51 Mio. €) Abschreibungen auf Wert-
papiere infolge gesunkener beizulegender Zeitwerte und

44 Mio. € (Vorjahr: 441 Mio. €) realisierte Verluste aus dem
Abgang von Wertpapieren.

(9) Ertragsteuern

Ertragsteuern 2010 2009

in Mio. €

Tatsachliche Ertragsteuern 2.056 1.761

Latente Steuern -680 97
1.376 1.858

Von den latenten Steuern entfallen -586 Mio. € (Vorjahr:
5 Mio. €) auf temporare Differenzen.

In den tatsachlichen Ertragsteuern sind im Saldo Aufwendun-
gen von 26 Mio. € (Vorjahr: 130 Mio. €) enthalten, die voran-
gegangene Perioden betreffen.

Durch die Nutzung von in Vorjahren nicht angesetzten steuer-
lichen Verlustvortragen minderten sich die tatsachlichen
Ertragsteuern um 32 Mio. € (Vorjahr: 4 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurde das Eigenkapital durch die Verrechnung
latenter Steuern mit dem Other Comprehensive Income um
8 Mio. € (Vorjahr: 251 Mio. €) erhoht:

Im Other Comprehensive Income 2010 2009
erfasste Ertragsteuern

in Mio. €

Marktbewertung von zur Veraufierung

verfiigbaren Finanzinstrumenten 34 -9
Marktbewertung von Finanzinstrumenten

in Sicherungsbeziehung 6 -58
Versicherungsmathematische Gewinne und

Verluste leistungsorientierter Pensionszu-

sagen und dhnlicher Verpflichtungen -32 318
Ertrag 8 251

Zudem wurden Steuern in Hohe von 9 Mio. € im Zusam-
menhang mit dem Hybridkapital direkt mit dem Eigenkapital
verrechnet.
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Steueriiberleitungsrechnung 2010 2009
in Mio. €

Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 4.978 5.598
Theoretischer Steueraufwand 1.555 1.729
Besteuerungsunterschied Ausland -142 -169

Steuereffekte auf

steuerfreie Inlandsdividendenertrage -76 -95
steuerfreie Auslandsdividendenertrage -28 -32
sonstige steuerfreie Ertrage =11 -14
steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 132 72

Equity-Bilanzierung von assoziierten Unternehmen
(inkl. Abschreibung auf Geschéafts- oder Firmenwerte von assoziierten Unternehmen) 16 69

nicht nutzbare Verlustvortrdge bzw. Nutzung von nicht bilanzierten Verlustvortragen/

Abschreibungen auf Verlustvortrage/Latenzierung von Verlustvortragen -122 55

Ergebnisse aus dem Verkauf von Unternehmensanteilen -12 -36

Steuersatzanderungen Inland -10

Steuersatzanderungen Ausland -56

Sonstiges 130 279
Effektiver Steueraufwand 1.376 1.858

Effektiver Steuersatz in % 27,6 33,2
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Erlduterungen zur Bilanz

(10) Immaterielle Vermdégenswerte

Immaterielle Vermogenswerte Entwicklungs-  Konzessionen, Kunden- Geschéfts- Geleistete Summe
ausgaben gewerbliche beziehungen oder Firmen- Anzahlungen
Schutzrechte, und dhnliche werte
Lizenzen und Werte
in Mio. € dhnliche Rechte

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.10 475 3.734 2.790 13.258 2 20.259
Zu-/Abginge durch Anderung des

Konsolidierungskreises 16 1 2 130 149
Zugdnge 112 165 1 278
Umbuchungen 2 1 -1 2
Wahrungsanpassungen 11 21 74 192 298
Abgange 9 93 2 104
Stand: 31.12.10 607 3.829 2.866 13.578 2 20.882
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.10 223 968 1.742 6 2.939
Zu-/Abgange durch Anderung des

Konsolidierungskreises 7 10 -1 16
Abschreibungen des Berichtsjahres 69 220 314 603
Umbuchungen 1 1
Wéhrungsanpassungen 6 7 52 65
Abgange 9 83 92
Stand: 31.12.10 297 1.122 2.107 6 3.532
Buchwerte

Stand: 31.12.10 310 2.707 759 13.572 2 17.350

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.09 316 1.999 2.164 9.152 4 13.635
Zu-/Abginge durch Anderung des

Konsolidierungskreises 55 1.297 470 3.871 -2 5.691
Zugdnge 104 499 1 604
Wahrungsanpassungen 19 19 156 235 -1 428
Abgange 19 80 99
Stand: 31.12.09 475 3.734 2.790 13.258 2 20.259
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.09 169 898 1.360 6 2.433
Zu-/Abgange durch Anderung des

Konsolidierungskreises -1 =22 12 -11
Abschreibungen des Berichtsjahres 48 129 272 449
Wahrungsanpassungen 9 7 98 114
Abgange 2 44 46
Stand: 31.12.09 223 968 1.742 6 2.939
Buchwerte

Stand: 31.12.09 252 2.766 1.048 13.252 2 17.320
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Fiir Forschung und Entwicklung hat der RWE-Konzern im
Berichtsjahr 149 Mio. € (Vorjahr: 110 Mio. €) aufgewendet. Ent-
wicklungsausgaben wurden in Hohe von 112 Mio. € (Vorjahr:
104 Mio. €) aktiviert.

Immaterielle Verm6genswerte aus der Explorationstatigkeit hat-
ten zum Bilanzstichtag einen Buchwert von 374 Mio. € (Vorjahr:

415 Mio. €).

Die Geschafts- oder Firmenwerte setzen sich wie folgt

zusammen:
Geschéfts- oder Firmenwerte 31.12.10  31.12.09

in Mio. €
Deutschland 4.186 3.937
Stromerzeugung (404) (404)
Vertrieb und Verteilnetze (3.782) (3.533)
Niederlande/Belgien 2.665 3.504
Grofbritannien 2.968 2.877
Zentralost-/Siidosteuropa 2.048 1.956
Erneuerbare Energien 736 441
Upstream Gas & Ol 25 26
Trading/Gas Midstream 944 434
Sonstige 77
13.572 13.252

Im Berichtsjahr sind Geschéfts- oder Firmenwerte in Hohe von
130 Mio. € zugegangen. Eine Erhdhung der kurzfristigen Kauf-
preisverbindlichkeiten aus gewahrten Andienungsrechten
(Put-Optionen) fiihrte zu einer ergebnisneutralen Anpassung
der Geschéfts- oder Firmenwerte bei Vertrieb und Verteilnetze
in Hohe von 213 Mio. €. Verminderungen ergaben sich im
Wesentlichen durch den Ausweis von Thyssengas als ,,Zur Ver-
duferung bestimmte Vermdgenswerte und Schulden”

(77 Mio. €). Von den Zugangen im Vorjahr (3.871 Mio. €) ent-
fielen 3.435 Mio. € auf den Unternehmenserwerb von Essent.
Mit Zuordnung der Handels- und Windstromaktivitdten von Es-
sent zu den Segmenten Trading/Gas Midstream und Erneuerba-
re Energien wurden auf diese Segmente auch Geschéfts- oder
Firmenwerte von 510 Mio. € bzw. 285 Mio. € libertragen. Auf
das Segment Vertrieb und Verteilnetze wurde mit Zuordnung
der Gasspeicheraktivitdten von Essent ein Geschafts- oder
Firmenwert von 43 Mio. € (ibertragen.

Jeweils im dritten Quartal des Geschéftsjahres wird der regel-
mafige Werthaltigkeitstest (Impairment-Test) zur Ermittlung
eines ggf. notwendigen Abschreibungsbedarfs der Geschéfts-
oder Firmenwerte durchgefiihrt. Zur Durchfiihrung dieser
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Werthaltigkeitstests werden die Geschéfts- oder Firmenwerte
den Zahlungsmittel generierenden Einheiten auf Ebene der
Segmente zugeordnet. Beim Impairment-Test wird der erziel-
bare Betrag der Zahlungsmittel generierenden Einheiten durch
den beizulegenden Zeitwert abziiglich Verduferungskosten
oder den Nutzungswert bestimmt - je nachdem, welcher Wert
hoher ist. Der beizulegende Zeitwert spiegelt die bestmogliche
Schétzung des Preises wider, fiir den ein unabhangiger Dritter
die Zahlungsmittel generierende Einheit am Bilanzstichtag er-
werben wiirde. Der Nutzungswert ist der Barwert der zuk{infti-
gen Cash Flows, die voraussichtlich mit einer Zahlungsmittel
generierenden Einheit erzielt werden kdnnen.

Der beizulegende Zeitwert wird aus unternehmensexterner,

der Nutzungswert aus unternehmensinterner Sicht bestimmt.
Wir ermitteln beide Gréfen mithilfe eines Unternehmensbewer-
tungsmodells und legen dabei Cash-Flow-Planungen zugrunde.
Diese basieren auf der vom Vorstand genehmigten und im Zeit-
punkt des Impairment-Tests giiltigen Mittelfristplanung und
beziehen sich auf einen bis zu fiinfjahrigen Detailplanungszeit-
raum. Sofern wirtschaftliche oder regulatorische Rahmen-
bedingungen dieses erfordern, wird in begriindeten Ausnahme-
fallen ein langerer Detailplanungszeitraum zugrunde gelegt. In
die Cash-Flow-Planungen flieflen Erfahrungen ebenso ein wie
Erwartungen (ber die zuklinftige Marktentwicklung. Bei der
Bestimmung des beizulegenden Zeitwertes werden - falls vor-
handen - Markttransaktionen innerhalb derselben Branche oder
Bewertungen Dritter berlicksichtigt.

Die Mittelfristplanung basiert auf landerspezifischen Annahmen
Uber die Entwicklung wichtiger makrodkonomischer Grofen,
z.B. des Bruttoinlandsprodukts, der Verbraucherpreise, des
Zinsniveaus und der Nominallohne. Diese Einschatzungen
werden u.a. aus volks- und finanzwirtschaftlichen Studien ab-
geleitet.

Zentrale Planungsannahmen fiir die auf den europdischen
Strom- und Gasmarkten tatigen Unternehmensbereiche sind die
Entwicklung der Grohandelspreise fiir Strom, Rohél, Erdgas,
Kohle und CO,-Emissionsrechte, die Endverbraucherpreise fiir
Strom und Gas, die Entwicklung der Marktanteile sowie der
regulatorischen Rahmenbedingungen.

Die bei der Unternehmensbewertung verwendeten Diskontie-
rungssatze werden auf der Basis von Marktdaten ermittelt. Im
Berichtszeitraum lagen sie fir die Zahlungsmittel generieren-
den Einheiten in einer Bandbreite von 6,25 bis 9,00% (Vorjahr:
6,5 bis 9,0%) nach Steuern und 8,0 bis 16,5% (Vorjahr: 8,8 bis
15,6 %) vor Steuern.
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Fir die Extrapolation der Cash Flows liber den Detailplanungs-
zeitraum hinaus haben wir konstante Wachstumsraten zwischen
0,0 und 1,0% (Vorjahr: 0,0 und 1,0%) angenommen. Diese
Werte sind bereichsspezifisch aus Erfahrungen und Zukunftser-
wartungen abgeleitet und iiberschreiten nicht die langfristigen
durchschnittlichen Wachstumsraten der jeweiligen Markte, in
denen die Konzernunternehmen tétig 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.

Zum Bilanzstichtag lagen sowohl die beizulegenden Zeitwerte
abziiglich Verduferungskosten als auch die Nutzungswerte
Uber den Buchwerten der Zahlungsmittel generierenden Einhei-
ten. Die jeweiligen Uberdeckungen reagieren in besonderem
Mafe sensitiv bei Veranderungen des Diskontierungssatzes, der
Wachstumsrate und des betrieblichen Ergebnisses nach Steuern
in der ewigen Rente als wesentliche Bewertungsparameter.

Die Segmente Grofbritannien und Niederlande/Belgien wiesen
von allen Segmenten die jeweils geringste Uberdeckung des er-
zielbaren Betrages liber den Buchwert auf.

Der dem Segment Grofbritannien zugeordnete Goodwill belief
sich zum 31. Dezember 2010 auf 2.968 Mio. €. Der Werthaltig-
keitstest ergab einen erzielbaren Betrag, der den Buchwert um
1,1 Mrd. £ Gberstieg. Der Bewertung des Segments Grobri-
tannien wurde ein Diskontierungszinssatz von 6,75% und eine
Wachstumsrate von 1,0% zugrunde gelegt. Eine Erhdhung des
Diskontierungszinssatzes um mehr als 1,21 Prozentpunkte auf
Uiber 7,96 %, der Ansatz einer negativen Wachstumsrate von
mehr als 1,53 % oder eine Minderung des betrieblichen Ergeb-
nisses nach Steuern in der ewigen Rente um mehr als 85 Mio. £
hatten dazu gefihrt, dass der erzielbare Betrag den Buchwert
der Zahlungsmittel generierenden Einheit Grofbritannien
unterschritten hatte.

Dem Segment Niederlande/Belgien ist ein Goodwill von

2.665 Mio. € zugeordnet. Der erzielbare Betrag lag um

0.9 Mrd. € Uber dem Buchwert. Ein Wertminderungsbedarf
hétte sich ergeben, wenn bei der Bewertung ein um mehr als
0.42 Prozentpunkte erhohter Diskontierungszinssatz von tiber
6,67 %, eine um mehr als 0,69 Prozentpunkte reduzierte Wachs-
tumsrate von unter 0,31% oder ein um mehr als 61 Mio. € redu-
ziertes betriebliches Ergebnis in der ewigen Rente angesetzt
worden waére.
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(11) Sachanlagen

Sachanlagen Grundstiicke, Technische Andere Geleistete Anlagen Summe
grundstiicks-  Anlagen und Anlagen, Anzah- im Bau
gleiche Rechte Maschinen Betriebs- lungen
und Bauten und
inkl. Bauten Geschafts-
auf fremden ausstattung
in Mio. € Grundstiicken

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.10 6.959 64.004 2.079 1.869 4.593 79.504
Zu-/Abgange durch Anderung des Konsolidierungskreises -39 -729 1 112 -60 -715
Zugange 285 1.908 171 681 3.198 6.243
Umbuchungen 73 1.737 52 -7 -1.914 -59
Wahrungsanpassungen 32 380 18 -3 60 487
Abgange 7 704 133 54 968
Stand: 31.12.10 7.233 66.596 2.188 2.652 5.823 84.492
Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.10 3.566 45.747 1.559 5 50.877
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -20 -601 -2 -623
Abschreibungen des Berichtsjahres 208 2.195 162 35 2.600
Umbuchungen -40 -40
Wéhrungsanpassungen 13 204 13 230
Abgange 44 609 129 782
Zuschreibungen 5 2 7
Stand: 31.12.10 3.678 46.934 1.603 40 52.255
Buchwerte

Stand: 31.12.10 3.555 19.662 585 2.652 5.783 32.237

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.09 6.612 58.519 1.942 1.024 2.953 71.050
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises 89 2.291 36 -1 789 3.204
Zugénge 164 1.951 161 859 2.317 5.452
Umbuchungen 129 1.360 28 -13 -1.535 -31
Wéhrungsanpassungen 26 376 22 93 517
Abgange 61 493 110 24 688
Stand: 31.12.09 6.959 64.004 2.079 1.869 4.593 79.504

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.09 3.441 44.342 1.501 1 3 49.288
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises 10 14 -1 -1 22
Abschreibungen des Berichtsjahres 167 1.582 149 2 1.900
Umbuchungen -14 -14
Wéhrungsanpassungen 8 209 16 233
Abgange 35 400 106 541
Zuschreibungen 11 11
Stand: 31.12.09 3.566 45.747 1.559 5 50.877
Buchwerte

Stand: 31.12.09 3.393 18.257 520 1.869 4.588 28.627
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Von den Zu-/Abgingen durch Anderung des Konsolidierungs-
kreises entfielen im Vorjahr 2.947 Mio. € auf Essent.

Auf Sachanlagen aus der Explorationstatigkeit entfiel ein Buch-
wert in Hohe von 346 Mio. € (Vorjahr: 354 Mio. €).

Sachanlagen unterlagen im Umfang von 1.026 Mio. € (Vorjahr:
1.137 Mio. €) Verfligungsbeschrankungen in Form von Grund-

(12) Investment Property

pfandrechten und Sicherungsibereignungen. Vom Buchwert
der Sachanlagen entfielen 136 Mio. € (Vorjahr: 74 Mio. €) auf
im Wege des Finanzierungsleasings gemietete Vermdégenswer-
te. Im Wesentlichen handelte es sich hierbei um technische An-
lagen und Maschinen mit einem Gesamtwert von 127 Mio. €
(Vorjahr: 64 Mio. €). Die Abgange von Sachanlagen ergaben
sich durch Verauferung oder Stilllegung von Anlagen.

Investment Property
in Mio. €

Investment Property
in Mio. €

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: 01.01.10 378 Stand: 01.01.09 366
Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises Zu-/Abginge durch Anderung des Konsolidierungskreises -1
Umbuchungen 40 Umbuchungen 31
Waéhrungsanpassungen Wahrungsanpassungen 1
Abgénge 17 Abgéange 19
Stand: 31.12.10 401 Stand: 31.12.09 378

Kumulierte Abschreibungen

Kumulierte Abschreibungen

Stand: 01.01.10 196 Stand: 01.01.09 186
Abschreibungen des Berichtsjahres 10 Abschreibungen des Berichtsjahres 8
Umbuchungen 40 Umbuchungen 14
Abgénge 7 Abgéange 12
Stand: 31.12.10 239 Stand: 31.12.09 196
Buchwerte Buchwerte

Stand: 31.12.10 162 Stand: 31.12.09 182

Zum 31. Dezember 2010 betrug der beizulegende Zeitwert des
Investment Property 257 Mio. € (Vorjahr: 254 Mio. €). Davon
sind 85 Mio. € (Vorjahr: 80 Mio. €) auf eine Bewertung durch
konzernexterne, unabhangige Gutachter zurtickzufiihren. Im

Berichtszeitraum wurden Mietertrage in Hohe von 23 Mio. €
(Vorjahr: 23 Mio. €) erzielt. Die direkten betrieblichen Aufwen-
dungen betrugen 14 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio. €).
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(13) At-Equity-bilanzierte Beteiligungen

Die folgenden Ubersichten zeigen die wesentlichen Posten von

Bilanz sowie Gewinn- und Verlustrechnung der at-Equity-bilan-

zierten Unternehmen:
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At-Equity-bilanzierte Beteiligungen 31.12.10 31.12.09
Gesamt Davon Gesamt Davon
Gemein- Gemein-
schafts- schafts-
in Mio. € unternehmen unternehmen
Eigenkapital
Vermdgenswerte 24.436 4.524 24.312 3.739
Schulden 17.078 3.564 13.997 2.573
7.358 960 10.315 1.166
Anpassung auf RWE-Anteil und Equity-Bewertung -3.664 -477 -6.579 -583
3.694 483 3.736 583
Ergebnis aus at-Equity-bilanzierten Beteiligungen 2010 2009
Gesamt Davon Gesamt Davon
Gemein- Gemein-
schafts- schafts-
in Mio. € unternehmen unternehmen
Umsatzerlose 15.814 480 18.882 253
Ergebnis 840 -207 1.277 -185
Anpassung auf RWE-Anteil und Equity-Bewertung -530 105 -1.146 23
310 -102 131 -162

Der beizulegende Zeitwert von at-Equity-bilanzierten Beteili-
gungen, fir die 6ffentlich notierte Marktpreise existieren, lag
zum 31. Dezember 2010 bei 2 Mio. € (Vorjahr: 2 Mio. €).

(14) Ubrige Finanzanlagen

Bei den Gemeinschaftsunternehmen waren Vermdégenswerte
von 4.280 Mio. € (Vorjahr: 3.457 Mio. €) und Schulden von
1.831 Mio. € (Vorjahr: 1.569 Mio. €) langfristig.

Ubrige Finanzanlagen

31.12.10 31.12.09

in Mio. €

Nicht konsolidierte Tochterunternehmen 145 170

Ubrige Beteiligungen 356 386

Langfristige Wertpapiere 249 153
750 709

Die langfristigen Wertpapiere umfassen im Wesentlichen
festverzinsliche Titel und bdrsennotierte Aktien. Zur Absiche-
rung von Wertguthaben aus dem Blockmodell Altersteilzeit
gemaf § 8a AItTZG (Altersteilzeitgesetz) wurden fir die

RWE AG und Tochtergesellschaften langfristige Wertpapiere in
Hohe von 189 Mio. € (Vorjahr: 95 Mio. €) in einem Treuhand-
depot hinterlegt.
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(15) Finanzforderungen

Finanzforderungen 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Langfristig Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig
Ausleihungen an nicht konsolidierte Tochterunternehmen und Beteiligungen 809 994 806 487
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschéfte 674 2.022
Sonstige Finanzforderungen
Zinsabgrenzungen 114 127
Ubrige sonstige Finanzforderungen 233 964 312 786
1.042 2.746 1.118 3.422

Gegenlber assoziierten Unternehmen bestanden zum Bilanz-
stichtag Finanzforderungen in Hohe von 2.195 Mio. € (Vorjahr:
1.470 Mio. €).

Gesellschaften des RWE-Konzerns erbrachten bei borslichen
und auflerborslichen Handelsgeschaften die ausgewiesenen

(16) Sonstige Forderungen und sonstige Vermdégenswerte

Sicherheitsleistungen. Solche Leistungen dienen zur Sicher-
stellung, dass die Verpflichtungen aus den Handelsgeschéaften
auch bei unglinstigem Kursverlauf erfillt werden.

Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte 31.12.10 31.12.09

in Mio. € Langfristig  Kurzfristig  Langfristig Kurzfristig

Derivate 1.696 7.222 1.769 10.433

Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 56 79

Nicht fiir Vorrate geleistete Anzahlungen 769 714

CO,-Emissionsrechte 983 1.117

Aktive Rechnungsabgrenzungsposten 178 162

Ubrige sonstige Vermdgenswerte 461 1.332 640 1.358
2.213 10.484 2.488 13.784

Die unter den sonstigen Forderungen und sonstigen Vermo-
genswerten ausgewiesenen Finanzinstrumente sind bis auf die
Derivate mit ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten bilanziert.
Die derivativen Finanzinstrumente werden mit ihrem beizule-
genden Zeitwert erfasst.

Die Bilanzwerte borsengehandelter Derivate mit Aufrechnungs-
vereinbarung sind miteinander verrechnet.

Anderungen des Konsolidierungskreises erhéhten die sonstigen
Forderungen und sonstigen Vermégenswerte um 13 Mio. €.
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(17) Latente Steuern

Die aktiven und passiven latenten Steuern ergeben sich liber-
wiegend dadurch, dass sich Wertansétze im IFRS-Abschluss
von den Wertansatzen in der Steuerbilanz aufgrund abweichen-
der Bewertungen unterscheiden. Vom Bruttobetrag der aktiven
und der passiven latenten Steuern werden 2.558 Mio. € bzw.
2.496 Mio. € (Vorjahr: 2.473 Mio. € bzw. 2.603 Mio. €) inner-
halb von zw6lf Monaten realisiert.
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Die aktiven und passiven latenten Steuern verteilen sich auf

folgende Positionen:

Latente Steuern 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Aktiv Passiv Aktiv Passiv
Langfristige Vermdgenswerte 412 2.856 517 2.678
Kurzfristige Vermdgenswerte 267 1.756 381 2.009
Steuerliche Sonderposten 239 267
Langfristige Schulden
Pensionsriickstellungen 641 24 581 114
Sonstige langfristige Riickstellungen 2.079 17 1.752 168
Kurzfristige Schulden 2.291 740 2.092 594
5.690 5.632 5.323 5.830
Verlustvortrage
Korperschaftsteuer (oder vergleichbare auslandische Ertragsteuern) 142 47
Gewerbesteuer 6 9
Bruttobetrag 5.838 5.632 5.379 5.830
Saldierung -3.447 -3.447 -3.503 -3.503
Nettobetrag 2.391 2.185 1.876 2.327

Die aktivierten Steuerminderungsanspriiche aus Verlustvor-
trdgen ergeben sich aus der erwarteten Nutzung bestehender
Verlustvortrage in Folgejahren.

Die Realisierung dieser Verlustvortrage ist mit ausreichender
Sicherheit gewahrleistet. Die korperschaftsteuerlichen und die
gewerbesteuerlichen Verlustvortrége, fiir die keine latenten
Steueranspriiche angesetzt wurden, betrugen zum Ende des
Berichtsjahres 660 Mio. € bzw. 266 Mio. € (Vorjahr: 372 Mio. €

bzw. 187 Mio. €). Davon entfallen 25 Mio. € korperschaftsteuer-
liche Verlustvortrage auf die nachsten fiinf Jahre.

Die lbrigen Verlustvortrdge konnen im Wesentlichen zeitlich
unbegrenzt genutzt werden.

Im Berichtsjahr wurden latente Steueraufwendungen aus der
Umrechnung auslandischer Abschlisse in Hohe von 37 Mio. €
mit dem Eigenkapital verrechnet (Vorjahr: 63 Mio. €).
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(18) Vorrate

Vorrate 31.12.10 31.12.09
in Mio. €
Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe inkl. Kernbrennelemente und Vorabraum des Braunkohleberghaus 2.373 2.125
Unfertige Erzeugnisse 25 27
Unfertige Leistungen 88 82
Fertige Erzeugnisse und Waren 788 857
Geleistete Anzahlungen 19 24
3.293 3.115

Die Vorrate unterlagen keinen Verfligungsbeschréankungen;
andere Belastungen lagen nicht vor.

Die zum Zweck der Weiterverauferung erworbenen Vorrate
hatten einen Buchwert von 627 Mio. € (Vorjahr: 245 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Vorrate um 12 Mio. €.

(19) Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
Gegenlber assoziierten Unternehmen bestanden zum Bilanz-
stichtag Forderungen in Hohe von 241 Mio. € (Vorjahr:

292 Mio. €).

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten
sich die Forderungen aus Lieferungen und Leistungen um
76 Mio. €.

(20) Wertpapiere

Die kurzfristigen Wertpapiere hatten einen Gesamtwert von
3.196 Mio. € (Vorjahr: 3.290 Mio. €). Davon entfielen

2.670 Mio. € (Vorjahr: 2.642 Mio. €) auf festverzinsliche Wert-
papiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von mehr als drei Mo-
naten und 526 Mio. € (Vorjahr: 648 Mio. €) auf Aktien und Ge-
nussscheine. Die Wertpapiere sind zum beizulegenden Zeitwert
bilanziert. Zum 31. Dezember 2010 betrug die durchschnitt-

liche Marktrendite der festverzinslichen Wertpapiere 2,1% (Vor-
jahr: 2,1%). Wertpapiere in Hohe von 812 Mio. € (Vorjahr:

649 Mio. €) wurden als Sicherheitsleistung bei Clearing-Banken
hinterlegt.

(21) Flussige Mittel

Fliissige Mittel 31.12.10 31.12.09

in Mio. €

Kasse und Bankguthaben 2.317 2.113

Wertpapiere und iibrige Liquiditats-

anlagen (Restlaufzeit bei Erwerb von

weniger als drei Monaten) 159 961
2.476 3.074

RWE hélt Bankguthaben ausschlieflich im Rahmen der kurzfris-
tigen Liquiditatsdisposition und nur bei Banken, deren Bonitat
von einer der beiden renommierten Rating-Agenturen Moody's
und Standard & Poor’s mit mindestens A-/A3 eingestuft wird.
Die Verzinsung bewegt sich wie im Vorjahr auf Marktniveau.

(22) Eigenkapital
Die Aufgliederung des Eigenkapitals ist auf Seite 166

dargestellt.

Das gezeichnete Kapital der RWE AG ist wie folgt strukturiert:

Gezeichnetes Kapital 31.12.10 31.12.09 31.12.10 31.12.09
Stiickzahl Stiickzahl Buchwert Buchwert

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

Stammaktien 523.405 93,1 523.405 93,1 1.340 1.340
Vorzugsaktien 39.000 6,9 39.000 6,9 100 100
562.405 100,0 562.405 100,0 1.440 1.440
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Bei den Stamm- und Vorzugsaktien handelt es sich um nennbe-
tragslose Inhaber-Stiickaktien. Vorzugsaktien gewahren grund-
séatzlich kein Stimmrecht. Den Vorzugsaktionaren steht unter
bestimmten Voraussetzungen bei der Verteilung des Bilanz-
gewinns ein Vorzugsgewinnanteil von 0,13 € je Aktie zu.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 17. April 2008
wurde der Vorstand der RWE AG ermachtigt, das Grundkapital
der Gesellschaft bis zum 16. April 2013 mit Zustimmung des
Aufsichtsrats um bis zu 287.951.360,00 € durch Ausgabe von
auf den Inhaber lautenden Stammaktien gegen Bar- oder Sach-
einlage zu erhéhen (genehmigtes Kapital). Das Bezugsrecht der
Aktiondre kann in bestimmten Fallen mit Zustimmung des Auf-
sichtsrats ausgeschlossen werden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 22. April 2009
wurde der Vorstand ferner bis zum 21. April 2014 zur Ausgabe
von Options- oder Wandelanleihen ermachtigt. Der Gesamt-
nennwert der Anleihen ist auf 6.000 Mio. € begrenzt. Das Be-
zugsrecht der Aktionare kann unter bestimmten Voraussetzun-
gen ausgeschlossen werden. Zur Bedienung der Anleihen hat
die Hauptversammlung die Schaffung eines bedingten Kapitals
in Hohe von 143.975.680 €, eingeteilt in 56.240.500 auf den
Inhaber lautende Stammaktien, beschlossen. Aktien aus dem
genehmigten Kapital sind auf Aktien aus dem bedingten Kapital
anzurechnen, soweit sie jeweils unter Bezugsrechtsausschluss
ausgegeben werden. Insoweit darf das Grundkapital durch Aus-
gabe neuer Aktien insgesamt um nicht mehr als 20% erhoht

werden.

Durch Beschluss der Hauptversammlung vom 22. April 2010
wurde die Gesellschaft erméachtigt, bis zum 21. Oktober 2011
Aktien der Gesellschaft, gleich welcher Gattung, im Umfang
von bis zu insgesamt 10% des Grundkapitals zu erwerben; der
Erwerb der Aktien darf auch unter Einsatz von Put- oder Call-
Optionen durchgefiihrt werden. Der Vorstand der Gesellschaft
ist aufgrund des Beschlusses ferner ermachtigt, eigene Aktien
ohne weiteren Beschluss der Hauptversammlung einzuziehen
oder - unter bestimmten Bedingungen und unter Ausschluss
des Bezugsrechts der Aktionare - an Dritte zu verdufern.

Am 31. Dezember 2010 befanden sich 28.846.473
(31.12.2009: 28.846.473) nennbetragslose Stammaktien der
RWE AG im Bestand der RWE AG. Die Anschaffungskosten der
eigenen Anteile in Hohe von 2.272 Mio. € (31.12.2009:
2.272 Mio. €) wurden vom Buchwert des Eigenkapitals abge-
setzt. Der auf sie entfallende Betrag des Grundkapitals belief
sich zum Bilanzstichtag auf 73.846.970,88 €. Dies entspricht
5,13 % des gezeichneten Kapitals.
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Die RWE AG hat im September 2010 eine Hybridanleihe mit ei-
nem Nominalvolumen von 1,75 Mrd. € begeben. Die gegeniiber
allen anderen Glaubigertiteln nachrangige Anleihe hat eine un-
begrenzte Laufzeit und kann nur durch die RWE AG zu bestimm-
ten, vertraglich vereinbarten Terminen oder Anldssen gekiindigt
werden. Der Zinssatz bis zum ersten Kiindigungstermin im Jahr
2015 betragt 4,625% p.a. Wird die Anleihe zu diesem Termin
nicht gekiindigt, ergibt sich der neue Zinssatz bis zum néachsten
Kiindigungstermin im Jahr 2020 durch den dann geltenden
Funf-Jahres-Interbankensatz zuziglich eines Kreditaufschlags
von 265 Basispunkten. Falls auch zu diesem Termin nicht gekiin-
digt wird, erfolgt eine Umwandlung in eine variabel verzinsliche
Anleihe mit jahrlichem Kiindigungsrecht und einem Zinssatz in
Hohe des Zwolf-Monats-EURIBOR zuziiglich 365 Basispunkten.
Die Zinszahlungen kdnnen unter bestimmten Voraussetzungen
ausgesetzt werden, insbesondere wenn Vorstand und Auf-
sichtsrat der Hauptversammlung vorschlagen, keine Dividende
auszuzahlen. Ausgesetzte Zinszahlungen miissen nachgeholt
werden, sobald wieder die Zahlung einer Dividende vorgeschla-
gen wird. Die Hybridanleihe darf nach zehn Jahren nur durch
die Ausgabe von Eigenkapital oder eigenkapitalahnlichen
Finanzinstrumenten, z. B. neuen Hybridanleihen, abgeldst
werden. Zum ersten Kiindigungstermin nach finf Jahren kann
die Hybridanleihe ohne Restriktionen im Hinblick auf die Nach-
folgefinanzierung abgeldst werden.

Nach IAS 32 ist die begebene Hybridanleihe als Eigenkapital zu
klassifizieren. Das aufgenommene Kapital wurde vermindert um
Kapitalbeschaffungskosten und unter Beriicksichtigung von
Steuern in das Eigenkapital eingestellt. Die Zinsen an die An-
leiheinhaber werden nach Abzug von Steuern direkt gegen das
Eigenkapital gebucht. Die erste Zinszahlung wird am 28. Sep-
tember 2011 fallig.

Im Accumulated Other Comprehensive Income werden die An-
derungen der beizulegenden Zeitwerte der zur Verduferung
verfligbaren Finanzinstrumente, der Cash Flow Hedges, der
Hedges von Nettoinvestitionen in auslandische Teileinheiten
und der Wahrungsdifferenzen bei der Umrechnung auslandi-
scher Abschliisse erfasst.

Gewinnverwendungsvorschlag
Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn der
RWE AG fiir das Geschéftsjahr 2010 wie folgt zu verwenden:

Ausschiittung einer Dividende von 3,50 € je dividendenberech-
tigter Stiickaktie:

Dividende 1.867.454.844,50 €
38.966,69 €

1.867.493.811,19 €

Gewinnvortrag

Bilanzgewinn
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Der Gewinnverwendungsvorschlag berlicksichtigt die von der
Gesellschaft im Besitz befindlichen nicht dividendenberechtig-
ten eigenen Aktien zum 31. Dezember 2010. Bis zum Zeitpunkt
der Hauptversammlung kann sich die Zahl der dividendenbe-
rechtigten Aktien vermindern, wenn weitere eigene Aktien er-
worben werden. Entsprechend kann sich die Zahl der dividen-
denberechtigten Aktien erhohen, wenn bis zum Zeitpunkt der
Hauptversammlung eigene Aktien verdufiert werden. In diesen
Féllen wird der Hauptversammlung bei gleichbleibendem Divi-
dendenbetrag je dividendenberechtigter Stiickaktie ein ange-
passter Gewinnverwendungsvorschlag unterbreitet werden,
nach dem sich der an die Aktionare insgesamt auszuschittende
Betrag um den Teilbetrag, der auf die zwischen dem 1. Janu-
ar 2011 und dem Zeitpunkt des Gewinnverwendungsbeschlus-
ses hinzuerworbenen eigenen Aktien auszuschitten ware, ver-
mindert und sich um den Teilbetrag, der auf die zwischen dem
1. Januar 2011 und dem Zeitpunkt des Gewinnverwendungs-
beschlusses verauferten eigenen Aktien auszuschiitten ist,
erhoht. Der Gewinnvortrag erhoht oder ermapigt sich um diese

Die fiir das Geschaftsjahr 2009 ausgeschiittete Dividende belief
sich laut Beschluss der Hauptversammlung der RWE AG vom

22. April 2010 auf 3,50 € je dividendenberechtigter Stamm-
und Vorzugsaktie. Die Ausschiittung an die Aktionare der

RWE AG betrug insgesamt 1.867 Mio. €.

Anteile anderer Gesellschafter
Unter dieser Position ist der Anteilsbesitz Dritter an den
Konzerngesellschaften erfasst.

Hohe Fremdanteile existieren im Wesentlichen bei den Energie-
versorgungsunternehmen in Ungarn und bei den tschechischen
Gasgesellschaften.

(23) Aktienkursbasierte Vergiitungen

Waéhrend des Berichtsjahres bestanden folgende konzernweite
aktienkursbasierte Verglitungssysteme fiir Filhrungskrafte der
RWE AG und nachgeordneter verbundener Unternehmen: Beat
2005 und Beat 2010. Soweit die Bezugsberechtigten nicht bei

Teilbetrage. der RWE AG beschaftigt sind, werden die mit der Auslibung der
Performance Shares verbundenen Aufwendungen von der je-
weiligen Konzerngesellschaft getragen.

Beat 2005
Tranche 2007 Tranche 2008 Tranche 2009
Zusagezeitpunkt 01.01.07 01.01.08 01.01.09
Anzahl bedingt zugeteilter
Performance Shares 1.468.132 1.668.836 3.251.625
Laufzeit 3 Jahre 3 Jahre 3 Jahre

Auszahlungsbedingungen

Automatische Auszahlung, sofern nach Ablauf einer Wartezeit von drei Jahren eine Outperformance gegen-
liber 25% der Vergleichsunternehmen des Dow-Jones-STOXX-Utilities-Index erreicht wurde, gemessen an
deren Indexgewicht zum Zeitpunkt der Auflegung des Programms. Die Outperformance wird anhand des Total
Shareholder Return (TSR) gemessen, der die Entwicklung des Aktienkurses zzgl. reinvestierter Dividenden
beriicksichtigt.

Ermittlung der Auszahlung

U

Ermittlung des Indexgewichts der Vergleichsunternehmen, die am Ende der Laufzeit einen geringeren TSR
als RWE aufweisen.

. Durch Quadrierung dieses Prozentsatzes und Multiplikation mit 1,25 errechnet sich der Performance-Faktor.
. Berechnung der auszahlbaren Performance Shares als Produkt aus bedingt zugeteilten Performance Shares

und Performance-Faktor.

. Die Auszahlung entspricht der endgiiltigen Anzahl der Performance Shares, bewertet mit dem durchschnitt-

lichen RWE-Aktienkurs der letzten 20 Borsenhandelstage vor Programmablauf. Sie ist auf den zweifachen
Zuteilungswert der Performance Shares begrenzt.

Wechsel der Unternehmens-
kontrolle/Fusion

Kommt es wahrend der Wartezeit zu einem Wechsel der Unternehmenskontrolle, wird eine Entschadigungs-
zahlung gewihrt. Sie berechnet sich durch Multiplikation des im Zuge der Ubernahme fiir die RWE-Aktien
gezahlten Preises mit der endgiiltigen Anzahl der Performance Shares. Letztere wird den Planbedingungen
entsprechend bezogen auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots ermittelt.

Im Falle einer Fusion mit einer anderen Gesellschaft errechnet sich die Entschadigung aus dem Fair

Value der Performance Shares zum Zeitpunkt der Fusion, multipliziert mit der zeitanteiligen Anzahl der
Performance Shares, die dem Verhaltnis zwischen der gesamten Wartezeit und der Wartezeit bis zur Fusion
entspricht.

Form des Ausgleichs

Barausgleich
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Beat 2010

Tranche 2010, Wartezeit: 3 Jahre

Tranche 2010, Wartezeit: 4 Jahre

Zusagezeitpunkt 01.01.10 01.01.10
Anzahl bedingt zugeteilter

Performance Shares 784.421 1.012.331
Laufzeit 3 Jahre 5 Jahre

Auszahlungsbedingungen

Automatische Auszahlung, sofern nach Ablauf einer
Wartezeit von drei Jahren (Bewertungsstichtag:
31.12. des dritten Jahres) eine Outperformance ge-
geniiber mindestens 25% der Vergleichsunternehmen
des Dow-Jones-STOXX-Utilities-Index erreicht wurde,
gemessen an deren Indexgewicht zum Zeitpunkt der
Auflegung der Tranche. Die Outperformance wird
anhand des Total Shareholder Return (TSR) gemessen,
der die Entwicklung des Aktienkurses zzgl. reinvestier-
ter Dividenden beriicksichtigt.

Mdglichkeit der Auszahlung an drei Ausiibungszeit-
punkten (Bewertungsstichtage: 31.12. des vierten
Jahres, 30.06. und 31.12. des fiinften Jahres), sofern
zum Bewertungsstichtag eine Outperformance ge-
geniiber mindestens 25% der Vergleichsunternehmen
des Dow-Jones-STOXX-Utilities-Index erreicht wurde,
gemessen an deren Indexgewicht zum Zeitpunkt der
Auflegung der Tranche. Die Outperformance wird
anhand des Total Shareholder Return (TSR) gemessen,
der die Entwicklung des Aktienkurses zzgl. reinvestier-
ter Dividenden beriicksichtigt. Zum dritten Bewer-
tungsstichtag erfolgt eine automatische Auszahlung,
zum ersten und zweiten Bewertungsstichtag kann

die Anzahl der auszahlbaren Performance Shares frei
gewahlt werden.

Ermittlung der Auszahlung

TSR als RWE aufweisen.

. Ermittlung des Indexgewichts der Vergleichsunternehmen, die zum Bewertungsstichtag einen geringeren

2. Die Anzahl der werthaltigen (auszahlbaren) Performance Shares ergibt sich auf Basis einer linearen
Auszahlungskurve. Ab einem iibertroffenen Indexgewicht von 25% werden 7,5% der bedingt zugeteilten
Performance Shares werthaltig. Danach werden fiir jeden Giber das Indexgewicht von 25% hinausgehenden
Prozentpunkt weitere 1,5% der zugeteilten Performance Shares werthaltig.

3. Die Auszahlung entspricht der Anzahl werthaltiger Performance Shares, bewertet mit dem durchschnitt-
lichen RWE-Aktienkurs der letzten 60 Borsenhandelstage vor dem Bewertungsstichtag. Sie ist auf den
zweifachen Zuteilungswert der Performance Shares begrenzt.

Wechsel der Unternehmens-
kontrolle/Fusion

= Kommt es wahrend der Wartezeit zu einem Wechsel der Unternehmenskontrolle, wird eine Entschadigungs-
zahlung gewihrt. Sie berechnet sich durch Multiplikation des im Zuge der Ubernahme fiir die RWE-Aktien
gezahlten Preises mit der endgiiltigen, noch nicht ausgeiibten Anzahl der Performance Shares. Letztere
wird den Planbedingungen entsprechend bezogen auf den Zeitpunkt der Abgabe des Ubernahmeangebots
ermittelt.

= Fusioniert die RWE AG mit einer anderen Gesellschaft, so verfallen die Performance Shares und es wird
eine Entschadigungszahlung vorgenommen. Hierzu wird zunéchst der Fair Value der Performance Shares
zum Zeitpunkt der Fusion berechnet. Dieser Fair Value wird dann mit der pro rata gekiirzten Anzahl der
gewadhrten Performance Shares multipliziert. Der Kiirzungsfaktor berechnet sich aus dem Verhaltnis der Zeit
von Laufzeitbeginn bis zur Fusion zur gesamten Laufzeit des Plans mal dem Verhaltnis der zum Zeitpunkt
der Fusion noch nicht ausgeiibten Performance Shares zu den zu Beginn der Laufzeit insgesamt gewahrten
Performance Shares.

Eigeninvestment

Als Voraussetzung fiir die Teilnahme miissen die Planteilnehmer nachweislich ein Sechstel des Bruttozutei-
lungswertes der Performance Shares vor Steuern in RWE Stammaktien investieren und fiir die Wartezeit der
jeweiligen Tranche halten.

Form des Ausgleichs

Barausgleich

Der beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Beat bedingt
zugeteilten Performance Shares zum Zeitpunkt der Zuteilung be-
trug 25,96 € pro Stiick fur die Tranche 2010 (vierjahrige Warte-
zeit), 28,80 € pro Stiick fir die Tranche 2010 (dreijahrige Warte-
zeit), 11,93 € pro Stiick fir die Tranche 2009 und 22,25 € pro
Stlick furr die Tranche 2008. Diese Werte wurden durch eine
externe Berechnungsstelle mithilfe eines stochastischen, multi-
variaten Black-Scholes-Standardmodells per Monte-Carlo-Simu-

lation auf Basis von jeweils einer Million Szenarien ermittelt.
Bei ihrer Ermittlung wurden die in den Programmbedingungen
festgelegte maximale Auszahlung je bedingt zugeteilter Perfor-
mance Share, die Restlaufzeit und die restlaufzeitbezogenen
Diskontsatze, die aktuellen Kurse der zu Grunde liegenden
Aktien, die zugehdrigen Volatilitdten und Korrelationen sowie
die erwarteten Dividenden der RWE AG und ihrer Vergleichs-
unternehmen bericksichtigt.
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Im abgelaufenen Geschéftsjahr zeigte sich folgende Entwick-
lung der Performance Shares:

Performance Shares aus Beat 2005

Tranche 2007

Tranche 2008 Tranche 2009

Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres 1.447.103 1.662.036 3.243.641
Zugesagt

Verdnderung (zugeteilt/verfallen) -10.011 -16.832
Ausgezahlt -1.447.103

Ausstehend zum Ende des Geschaftsjahres 0 1.652.025 3.226.809
Auszahlbar am Ende des Geschaftsjahres 0 1.652.025 0

Performance Shares aus Beat 2010

Tranche 2010, Wartezeit: 3 Jahre Tranche 2010, Wartezeit: 4 Jahre

Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres

Zugesagt 784.421 1.012.331
Verdnderung (zugeteilt/verfallen) -11.934 -13.439
Ausgezahlt

Ausstehend zum Ende des Geschaftsjahres 772.487 998.892
Auszahlbar am Ende des Geschaftsjahres 0 0

Die Restlaufzeit betrug vier Jahre fiir die Tranche 2010 mit vier-
jahriger Wartezeit, zwei Jahre fiir die Tranche 2010 mit dreijahri-
ger Wartezeit und ein Jahr fiir die Tranche 2009. Die Vertrags-
laufzeit fiir die Tranche 2008 endete mit Ablauf des Berichts-
jahres; je Performance Share werden 16,70 € ausgezahlt.

Zusétzlich gab es bei RWE Npower plc, RWE Supply & Trading
GmbH, RWE IT UK Ltd. und RWE Npower Renewables Ltd. folgen-
de aktienkursbasierte Verglitungssysteme mit Eigenkapitalaus-
gleich fir Fihrungskrafte und Mitarbeiter (Sharesave Scheme):

RWE Npower plc/RWE Supply & Trading GmbH/
RWE IT UK Ltd./RWE Npower Renewables Ltd.

Sharesave Scheme

Tranchen 2006-2010
Anzahl gewahrter Optionen je Tranche 247.119-404.796
Vertragliche Laufzeit 3 Jahre
Wartezeit 3 Jahre
Ausiibungspreis 36,47-50,24 £
Form des Ausgleichs bestehende Aktien
Im abgelaufenen Geschéftsjahr zeigte sich folgende Entwick- Optionen aus dem Sharesave Scheme Tranchen
lung der ausstehenden Optionen aus dem Sharesave Scheme: 2006 bis 2010
Ausstehend zu Beginn des Geschaftsjahres 745.672
Zugesagt 404.796
Ausgeiibt -141.014
Ausgelaufen -93.755
Ausstehend zum Ende des Geschéftsjahres 915.699
Ausiibbar am Ende des Geschéftsjahres 88.874
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Der Gesamtertrag fiir die konzernweiten aktienkursbasierten
Vergiitungssysteme belief sich im abgelaufenen Geschaftsjahr
auf 7 Mio. € (Vorjahr: Gesamtaufwand von 46 Mio. €). Wie im
Vorjahr wurden die Anspriiche ausschliefilich durch Baraus-
gleich abgegolten. Zum Bilanzstichtag beliefen sich die Riick-

(24) Riickstellungen
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stellungen fiir aktienkursbasierte Verglitungen mit Barausgleich
auf 44 Mio. € (Vorjahr: 79 Mio. €). Der innere Wert der zum Bi-
lanzstichtag ausiibbaren bzw. auszahlbaren aktienkursbasierten

Verglitungen mit Barausgleich betrug zum Bilanzstichtag
28 Mio. € (Vorjahr: 28 Mio. €).

Riickstellungen 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Gesamt  Langfristig Kurzfristig Gesamt
Riickstellungen fiir Pensionen
und dhnliche Verpflichtungen 3.318 3.318 3.281 3.281
Steuerriickstellungen 3.194 407 3.601 2.796 316 3.112
Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich 9.686 324 10.010 9.250 241 9.491
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.822 98 2.920 2.618 94 2.712
19.020 829 19.849 17.945 651 18.596
Sonstige Riickstellungen
Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(ohne Restrukturierungen) 901 747 1.648 793 850 1.643
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 456 139 595 386 142 528
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 820 867 1.687 1.210 887 2.097
Ungewisse Verpflichtungen aus dem Stromgeschaft 451 337 788 449 389 838
Umweltschutzverpflichtungen 133 49 182 127 26 153
Zinszahlungsverpflichtungen 714 27 741 564 24 588
Riickgabeverpflichtungen CO,-Emissionsrechte/
Zertifikate alternativer Energien 972 972 1.242 1.242
Ubrige sonstige Riickstellungen 990 1.605 2.595 841 1.618 2.459
4.465 4.743 9.208 4.370 5.178 9.548
23.485 5.572 29.057 22.315 5.829 28.144

Rickstellungen fir Pensionen und ahnliche Verpflichtungen.

Die betriebliche Altersversorgung setzt sich aus beitragsorien-
tierten und leistungsorientierten Versorgungssystemen zusam-
men.

In beitragsorientierte Versorgungssysteme sind im Berichtsjahr
50 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €) eingezahlt worden. Hierin mit-
erfasst sind Beitrdge, die RWE im Rahmen eines Versorgungs-
plans in den Niederlanden leistet, der Zusagen verschiedener

Arbeitgeber umfasst. Der Versorgungstrager stellt den teilneh-
menden Unternehmen keine Informationen zur Verfiigung, die
die anteilige Zuordnung von Verpflichtung, Planvermdgen und
Dienstzeitaufwand erlauben. Im RWE-Konzernabschluss erfolgt
die Beriicksichtigung der Beitrage entsprechend einer beitrags-
orientierten Versorgungszusage.

Die Riickstellung fiir leistungsorientierte Versorgungssysteme
wird nach versicherungsmathematischen Methoden ermittelt.
Dabei werden folgende Rechnungsannahmen zugrunde gelegt:

Rechnungsannahmen 31.12.10 31.12.09

in % Inland Ausland' Inland Ausland'
Abzinsungsfaktor 5,25 5,30 5,25 5,70
Gehaltssteigerungsrate 2,75 4,90 2,75 5,20
Rentensteigerungsrate 1,00 -1,50 3,30 1,00 -1,50 3,50
Erwartete Rendite des Planvermdgens 5,75 5,50 5,75 5,25

1 Betrifft Versorgungszusagen an Beschiftigte des RWE-Konzerns in Grofbritannien
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Die erwarteten Renditen des Planvermdgens wurden in Abhan- gewdhlten Notierungen und Indizes abgeleitet. Die erwarteten
gigkeit von der jeweiligen Vermdgenskategorie bestimmt. Bei Ertrdge aus Immobilien wurden unter Beriicksichtigung der je-
Aktienanlagen orientieren sich die erwarteten Ertrage an der weiligen Vermarktungsmaoglichkeiten ermittelt, die durch ver-
Performance, die unter Beriicksichtigung der derzeitigen Zusam- tragliche Bindungen und ortliche Marktgegebenheiten bestimmt
mensetzung des Aktienportfolios im langjéhrigen Mittel in den werden.

jeweiligen Branchen und geografischen Markten beobachtet
wurde. Bei festverzinslichen Wertpapieren werden die erwarte- Die Pensionsriickstellungen leiten sich wie folgt ab:
ten Ertrdge nach anerkannten Methoden aus sachgerecht aus-

Pensionsriickstellungen (fondsfinanzierte und nicht fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche) 31.12.10 31.12.09
in Mio. €
Barwert der fondsfinanzierten Versorgungsanspriiche 15.170 14.588
Zeitwert des Planvermégens 13.833 13.139
Nettoposition aus fondsfinanzierten Versorgungsanspriichen (Saldo) 1.337 1.449
Aktivisch ausgewiesenes Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen 56 79
Bilanzierte Riickstellung fiir fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche 1.393 1.528
Bilanzierte Riickstellung fiir nicht fondsfinanzierte Versorgungsanspriiche 1.925 1.753
3.318 3.281

Die bis zum 31. Dezember 2010 entstandenen versicherungs-
mathematischen Gewinne/Verluste betrugen ohne Berticksich-
tigung von Steuern -6.254 Mio. € (31.12.2009: -6.287 Mio. €).

Entwicklung des Planvermdgens Beizulegender Zeitwert

in Mio. € 2010 2009
Stand: 01.01. 13.139 11.030
Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds 730 660
Arbeitgeberbeitrdge an die Fonds 166 826
Arbeitnehmerbeitrage an die Fonds 16 13
Rentenzahlungen der Fonds -871 -786
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste der Fonds 541 1.162
Wahrungsanpassungen 124 234
Anderungen des Konsolidierungskreises -12

Stand: 31.12. 13.833 13.139
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Die tatsachlichen Vermdgensertrage der Fonds summierten
sich 2010 auf 1.271 Mio. € (Vorjahr: 1.822 Mio. €).

Zusammensetzung des Planvermégens (Zeitwerte) 31.12.10 31.12.09

in Mio. € Inland’ Ausland? Gesamt Inland’ Ausland? Gesamt

Eigenkapitaltitel 2.783 781 3.564 3.042 270 3.312

Zinstragende Titel 4.537 2.856 7.393 5.208 3.052 8.260

Immobilien 166 196 362 78 80 158

Mischfonds? 947 947

Alternative Investments 918 439 1.357 742 360 1.102

Sonstiges* 155 55 210 135 172 307
9.506 4,327 13.833 9.205 3.934 13.139

Beim Planvermdgen in Deutschland handelt es sich im Wesentlichen um treuhé@nderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V.

verwaltetes Vermdgen der RWE AG und verschiedener Konzernunternehmen sowie Vermdgen der RWE Pensionsfonds AG.

2 Beim auslandischen Planvermdgen handelt es sich um Vermdgen eines britischen Pensionsfonds zur Abdeckung von Versorgungszusagen
an Beschaftigte des RWE-Konzerns in Grofbritannien.

3 Darin enthalten sind dividenden- und zinstragende Titel.

4 Darin enthalten sind Riickdeckungsanspriiche gegeniiber Versicherungen und sonstiges Kassenvermdgen von Unterstiitzungskassen.

Zusammensetzung des Planvermdgens (Ziel-Anlagestruktur) 31.12.10 31.12.09

in % Inland’ Ausland? Inland’ Ausland?

Eigenkapitaltitel 23,4 17.5 28,4 6,9

Zinstragende Titel 54,3 67,5 59,3 77,6

Immobilien 2,3 5,0 2,3 2,0

Mischfonds? 10,0

Alternative Investments 10,0 10,0 10,0 9,1

Sonstiges* 4,4
100,0 100,0 100,0 100,0

Beim Planvermdgen in Deutschland handelt es sich im Wesentlichen um treuhé@nderisch durch den RWE Pensionstreuhand e.V.

verwaltetes Vermdgen der RWE AG und verschiedener Konzernunternehmen sowie Vermdgen der RWE Pensionsfonds AG.

2 Beim auslandischen Planvermdgen handelt es sich um Vermdgen eines britischen Pensionsfonds zur Abdeckung von Versorgungszusagen
an Beschaftigte des RWE-Konzerns in Grofbritannien.

3 Darin enthalten sind dividenden- und zinstragende Titel.

4 Darin nicht enthalten sind Riickdeckungsanspriiche gegeniiber Versicherungen und sonstiges Kassenvermdgen von Unterstiitzungskassen,

da sie insgesamt nicht Gegenstand des Portfoliomanagements sind.

Entwicklung der Versorgungsanspriiche Barwert

in Mio. € 2010 2009
Stand: 01.01. 16.341 13.768
Laufender Dienstzeitaufwand 201 143
Zinsaufwand 877 836
Arbeitnehmerbeitrage 16 13
Versicherungsmathematische Gewinne/Verluste 508 2.268
Gezahlte Leistungen -979 -908
Nachverrechneter Dienstzeitaufwand 7 -36
Wéhrungsanpassungen 145 252
Anderungen des Konsolidierungskreises =21 5

Stand: 31.12. 17.095 16.341
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Der nachverrechnete Dienstzeitaufwand enthielt im Geschafts-
jahr 2010 erhohte Leistungszusagen in Grofibritannien

(22 Mio. €) und gegenldufig Entlastungen im Inland. Im Vorjahr
handelte es sich im Wesentlichen um Plankiirzungen.

Aufwand Pensionsriickstellungen 2010 2009

in Mio. €

Dienstzeitaufwand 201 143

Zinsaufwand 877 836

Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds -730 -660

Anpassungsbetrag aufgrund des nachverrechneten Dienstzeitaufwands 7 -36
355 283

Der Barwert der Versorgungsanspriiche abziiglich des beizule-
genden Zeitwerts des Planvermégens ergibt die Nettoposition
aus fondsfinanzierten und nicht fondsfinanzierten Versorgungs-
anspriichen. Hier zeigte sich in den vergangenen fiinf Jahren
folgende Entwicklung:

Nettoposition aus fondsfinanzierten und nicht 2010 2009 2008 2007 2006
fondsfinanzierten Versorgungsanspriichen

in Mio. €

Barwert der Versorgungsanspriiche 17.095 16.341 13.768 15.733 17.955
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens 13.833 13.139 11.030 12.675 6.119
Saldo 3.262 3.202 2,738 3.058 11.836

Im gleichen Zeitraum wurden folgende erfahrungsbedingte
Anpassungen bei den Barwerten der Versorgungsanspriiche
und den Zeitwerten des Planvermdgens vorgenommen:

Erfahrungsbedingte Anpassungen 2010 2009 2008 2007 2006
in Mio. €
Barwert der Versorgungsanspriiche -199 -451 -40 367 38
Beizulegender Zeitwert des Planvermégens 541 1.162 -2.107 -494 -69
Beziehen sich die erfahrungsbedingten Anpassungen auf die tischen Gewinnen oder Verlusten des jeweiligen Jahres gleich-
Barwerte der Versorgungsanspriiche, sind sie Teil der auf die zusetzen.
Versorgungsanspriiche entfallenden versicherungsmathemati-
schen Gewinne oder Verluste des jeweiligen Jahres. Beziehen Im Geschaftsjahr 2011 werden voraussichtlich 309 Mio. € in
sie sich auf die Zeitwerte des Planvermégens, sind sie mit den leistungsorientierte Plane eingezahlt.

auf das Planvermdgen entfallenden versicherungsmathema-
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Riickstellungsspiegel Stand: Zufiih- Auf-  Zinsanteil/ Anderungen Inan- Stand:
01.01.10 rungen losungen  Anderun-  Konsolidie- spruch- 31.12.10
gen des rungskreis, nahmen
Zinssatzes  Wahrungs-
anpassun-
gen, Um-
in Mio. € buchungen
Pensionsriickstellungen 3.281 203 151 =51 -266 3.318
Steuerriickstellungen 3.112 1.133 =22 -54 -568 3.601
Riickstellungen fiir Entsorgung
im Kernenergiebereich 9.491 180 472 -1 -132 10.010
Bergbaubedingte Riickstellungen 2.712 17 -61 151 64 -63 2.920
18.596 1.633 -83 774 -42 -1.029 19.849
Sonstige Riickstellungen
Verpflichtungen aus dem Personalbereich
(ohne Restrukturierungen) 1.643 845 -197 34 23 -700 1.648
Verpflichtungen aus Restrukturierungen 528 161 =21 47 8 -128 595
Einkaufs- und Verkaufsverpflichtungen 2.097 612 -401 40 -81 -580 1.687
Ungewisse Verpflichtungen
aus dem Stromgeschaft 838 114 -18 16 -134 -28 788
Umweltschutzverpflichtungen 153 41 -1 2 -1 -12 182
Zinszahlungsverpflichtungen 588 180 -8 2 =17 -4 741
Riickgabeverpflichtungen
CO0,-Emissionsrechte/Zertifikate
alternativer Energien 1.242 1.028 -31 -10 -1.257 972
Ubrige sonstige Riickstellungen 2.459 647 -356 29 89 =273 2.595
9.548 3.628 -1.033 170 -123 -2.982 9.208
Riickstellungen 28.144 5.261 -1.116 944 -165 -4.011 29.057
Davon: Anderung des Konsolidierungskreises (-61)

1 Inkl. Verrechnung versicherungsmathematischer Gewinne und Verluste gemap 1AS 19.93A

Riickstellungen fir Entsorgung im Kernenergiebereich werden
nahezu ausschliefilich als langfristige Riickstellungen mit ihrem
auf den Bilanzstichtag abgezinsten Erflillungsbetrag bewertet.
Der Grofteil der Inanspruchnahme wird aus heutiger Sicht fir
die Jahre 2020 bis 2050 erwartet. Der Abzinsungsfaktor be-
tragt wie im Vorjahr 5,0%. Mengenbedingte Erh6hungen des
Verpflichtungsvolumens werden mit dem Barwert zugefihrt. Im
Berichtsjahr waren dies 92 Mio. € (Vorjahr: 122 Mio. €). Weitere
Riickstellungszufiihrungen in Hohe von 88 Mio. € (Vorjahr: Auf-
I6sungen von 388 Mio. €) sind darauf zuriickzufiihren, dass ak-
tuelle Schatzungen per Saldo zu einer Erh6hung (Vorjahr: Ab-
senkung) der erwarteten Entsorgungskosten gefiihrt haben.
Die Zufiihrung zu den Riickstellungen fiir Entsorgung im Kern-
energiebereich besteht ferner vor allem aus dem Zinsanteil in
Hohe von 472 Mio. € (Vorjahr: 446 Mio. €). Von den Rickstel-
lungen wurden geleistete Anzahlungen in Héhe von 833 Mio. €

(Vorjahr: 796 Mio. €) abgesetzt, die im Wesentlichen an auslan-
dische Wiederaufarbeitungsunternehmen und an das Bundes-
amt fir Strahlenschutz (BfS) fur die Errichtung der Endlager
entrichtet worden sind.

Die Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich
lassen sich nach ihrer vertraglichen Konkretisierung wie folgt

aufgliedern:

Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.10  31.12.09

im Kernenergiebereich

in Mio. €

Riickstellung fiir noch nicht vertraglich

konkretisierte nukleare Verpflichtungen 7.977 7.557

Riickstellung fiir vertraglich konkretisierte

nukleare Verpflichtungen 2.033 1.934
10.010 9.491
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Die Riickstellungsbestandteile fiir noch nicht vertraglich konkre-
tisierte nukleare Verpflichtungen umfassen im Rahmen der
Brennelemententsorgung die langfristig zu erwartenden Kosten
der direkten Endlagerung von Brennelementen, des in Deutsch-
land derzeit einzig maglichen Entsorgungspfads, ferner die Kos-
ten der Entsorgung von radioaktiven Abfallen aus der Wieder-
aufarbeitung - im Wesentlichen fiir die durchzufiihrenden
Transporte von zentralen und standortnahen Zwischenlagern
zur Konditionierungsanlage bzw. zum Endlager - sowie die Kos-
ten der endlagergerechten Konditionierung und der Behalter.
Die Schatzungen basieren Gberwiegend auf Konzepten interner
und externer Experten, insbesondere der GNS Gesellschaft fiir
Nuklear-Service mbH, Essen. Hinsichtlich der Stilllegung von
Kernkraftwerken werden hier die Kosten der Nachbetriebsphase
und des Riickbaus nach Angaben externer, branchenweit aner-
kannter und laufend aktualisierter Fachgutachten der NIS Inge-
nieurgesellschaft mbH, Alzenau, beriicksichtigt. Schlieflich sind
die gesamten Kosten der Endlagerung aller radioaktiven Abfal-
le, ausgehend von Angaben des BfS, unter der Position erfasst.

Die Riickstellung fiir vertraglich konkretisierte nukleare Ver-
pflichtungen betrifft samtliche nukleare Verpflichtungen fiir die
Entsorgung von Brennelementen und radioaktiven Abfallen so-
wie fir die Stilllegung von Kernkraftwerken, deren Bewertung
durch zivilrechtliche Vertrage konkretisiert ist. Sie beinhaltet die
zu erwartenden restlichen Kosten der Wiederaufarbeitung, der
Riicknahme (Transport, Behalter) und Zwischenlagerung der da-
raus resultierenden radioaktiven Abfélle sowie die Mehrkosten
der Verwertung von Uran und Plutonium aus der Wiederaufar-
beitung. Die Kosten beruhen auf bestehenden Vertragen mit
auslandischen Wiederaufarbeitungsunternehmen und mit der
GNS. Daneben sind hier die Kosten der Transporte und der Zwi-
schenlagerung von abgebrannten Brennelementen im Rahmen

(25) Finanzverbindlichkeiten

der direkten Endlagerung beriicksichtigt. Die kraftwerkseigenen
Standortzwischenlager sind fiir eine Betriebsdauer von 40 Jah-
ren genehmigt. Sie gingen im Zeitraum von 2002 bis 2006 in
Betrieb. Weiterhin werden die Betrdge fiir die - im Wesentlichen
von der GNS ausgefiihrten - Konditionierung und Zwischen-
lagerung radioaktiver Betriebsabfélle ausgewiesen.

Vor dem Hintergrund des deutschen Atomgesetzes (AtG), im
Wesentlichen § 9a AtG, gliedert sich die Riickstellung fir Ent-
sorgung im Kernenergiebereich wie folgt:

Riickstellungen fiir Entsorgung 31.12.10  31.12.09

im Kernenergiebereich

in Mio. €

Stilllegung von Kernkraftwerksanlagen 4.490 4.626

Entsorgung von Kernbrennelementen 4.831 4.303

Entsorgung radioaktiver Betriebsabfalle 689 562
10.010 9.491

Auch bergbaubedingte Riickstellungen sind groftenteils lang-
fristig. Sie werden mit ihrem auf den Bilanzstichtag abgezinsten
Erfillungsbetrag angesetzt. Dabei legen wir wie im Vorjahr ei-
nen Abzinsungsfaktor von 5,0% zugrunde. Im Berichtsjahr sind
den bergbaubedingten Riickstellungen 117 Mio. € (Vorjahr:
165 Mio. €) zugefiihrt worden. Davon wurden 67 Mio. € (Vor-
jahr: 84 Mio. €) unter dem Posten ,,Sachanlagen” aktiviert. Der
Zinsanteil bei der Zufiihrung zu den bergbaubedingten Riick-
stellungen betrug 151 Mio. € (Vorjahr: 121 Mio. €).

Die Riickstellungen fiir Restrukturierungen beziehen sich im
Wesentlichen auf Mafinahmen fiir den sozialvertréglichen Per-
sonalabbau aus Vorjahren.

Finanzverbindlichkeiten 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Anleihen (inkl. Schuldscheindarlehen) 14.864 1.496 15.904 640
Commercial Paper 493 238
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 293 426 411 514
Sonstige Finanzverbindlichkeiten
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 567 945
Ubrige sonstige Finanzverbindlichkeiten 751 920 704 790
15.908 3.902 17.019 3.127




Gegeniiber assoziierten Unternehmen bestanden Finanzverbind-
lichkeiten in Hohe von 187 Mio. € (Vorjahr: 186 Mio. €).

Von den langfristigen Finanzverbindlichkeiten waren
15.679 Mio. € (Vorjahr: 16.802 Mio. €) verzinslich. Verbindlich-

Konzernabschluss

keiten gegeniiber Kreditinstituten resultierten groftenteils aus

friilheren Aktivitaten von Glbernommenen Gesellschaften.

Finanzverbindlichkeiten um 3 Mio. €.

RWE Finance B.V. begeben worden.

RWE-Anleihen zum 31. Dezember 2010:

Anhang 205

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die

Die ausstehenden Anleihen sind von der RWE AG oder der

Die folgende Ubersicht zeigt die Eckdaten der wesentlichen

Ausstehende Anleihen Ausstehender Betrag Buchwert Kupon in % Félligkeit
Emittent

RWE Finance B.V. 1.500 Mio. € 1.496 Mio. € 2,5 September 2011
RWE Finance B.V. 1.808 Mio. € 1.823 Mio. € 6,125 Oktober 2012
RWE Finance B.V. 250 Mio. US$ 187 Mio. € 2,0 Februar 2013
RWE Finance B.V. 630 Mio. £ 731 Mio. € 6,375 Juni 2013
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 996 Mio. € 5,75 November 2013
RWE Finance B.V. 530 Mio. € 529 Mio. € 4,625 Juli 2014
RWE Finance B.V. 2.000 Mio. € 1.986 Mio. € 5,0 Februar 2015
RWE Finance B.V. 850 Mio. € 853 Mio. € 6,25 April 2016
RWE AG 100 Mio. € 100 Mio. € variabel' November 2017
RWE Finance B.V. 980 Mio. € 979 Mio. € 5,125 Juli2018
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 991 Mio. € 6,625 Januar 2019
RWE Finance B.V. 570 Mio. £ 665 Mio. € 6.5 April 2021
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. € 997 Mio. € 6,5 August 2021
RWE Finance B.V. 500 Mio. £ 575 Mio. € 5,5 Juli 2022
RWE Finance B.V. 488 Mio. £ 564 Mio. € 5,625 Dezember 2023
RWE Finance B.V. 760 Mio. £ 885 Mio. € 6,25 Juni 2030
RWE AG 600 Mio. € 594 Mio. € 5,75 Februar 2033
RWE Finance B.V. 1.000 Mio. £ 1.143 Mio. € 6,125 Juli 2039
RWE AG 160 Mio. €? 156 Mio. € 4,767 Februar 2040
Ubrige (inkl. Schuldscheindarlehen) Diverse 110 Mio. € Diverse Diverse

€

Anleihen (inkl. Schuldscheindarlehen)

16.360 Mio.

1 Zinstermine: 15.05. und 15.11.

2 Nach Swap in Euro
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Im Berichtszeitraum wurden im Rahmen unseres Commercial-
Paper-Programms kleinere Emissionen auf dem europdischen
Kapitalmarkt getatigt. Das Programm wurde mit bis zu

0,5 Mrd. € (Vorjahr: 2,1 Mrd. €) in Anspruch genommen. Die
Verzinsung der Papiere lag zwischen 0,4 und 1,3 % (Vorjahr:

0,8 und 3,1%).

In den sonstigen Finanzverbindlichkeiten sind Verbindlichkeiten
aus Finanzierungsleasing enthalten. Die Leasingvertrage betref-
fen insbesondere Investitionsgiiter im Stromgeschaft.

Die Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Vertragen
haben folgende Félligkeiten:

Verbindlichkeiten aus

Falligkeiten der Mindestleasingzahlungen

Finanzierungsleasing-Vertragen 31.12.10 31.12.09
Nominal- Abzinsungs- Nominal- Abzinsungs-
A Barwert Barwert
in Mio. € wert betrag wert betrag
Fallig im Folgejahr 8 8 9 9
Fallig nach 1 bis 5 Jahren 29 1 28 30 1 29
Fallig nach Gber 5 Jahren 101 2 99 43 2 41
138 3 135 82 3 79

Darliber hinaus werden unter den sonstigen Finanzverbind-
lichkeiten die Sicherheitsleistungen fir Handelsgeschafte

ausgewiesen.

Von den Finanzverbindlichkeiten sind 47 Mio. € (Vorjahr:

199 Mio. €) durch Grundpfandrechte und 107 Mio. € (Vorjahr:

19 Mio. €) durch ahnliche Rechte gesichert.

(27) Ubrige Verbindlichkeiten

(26) Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen
Gegeniber assoziierten Unternehmen bestanden Verbindlich-
keiten in Hohe von 115 Mio. € (Vorjahr: 55 Mio. €).

Auf die Explorationstatigkeit entfielen Verbindlichkeiten von
21 Mio. € (Vorjahr: 84 Mio. €).

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Verbindlichkeiten insgesamt um 5 Mio. €.

Ubrige Verbindlichkeiten 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Verbindlichkeiten aus Steuern 1.055 988
Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit 44 45 55 56
Verbindlichkeiten aus Restrukturierungen 98 42 129 61
Derivate 910 7.036 1.360 9.852
Passive Rechnungsabgrenzungsposten 1.894 299 1.911 268
Sonstige iibrige Verbindlichkeiten 638 3.899 517 3.992
3.584 12.376 3.972 15.217

Als Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind
insbesondere die noch abzufiihrenden Beitrage an Sozialver-

sicherungen ausgewiesen.

Anderungen des Konsolidierungskreises verminderten die
Uibrigen Verbindlichkeiten um 6 Mio. €.
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Passive Rechnungsabgrenzungsposten 31.12.10 31.12.09
in Mio. € Langfristig Kurzfristig Langfristig Kurzfristig
Hausanschlusskosten und Baukostenzuschiisse 1.614 160 1.709 168
Investitionszuwendungen fiir Anlagegegenstande
Steuerpflichtige Zuschiisse 10 2 12 1
Steuerfreie Zulagen 1 1
Sonstige 269 137 189 99
1.894 299 1.911 268

Die sonstigen Gibrigen Verbindlichkeiten enthalten 1.775 Mio. €

(Vorjahr: 1.562 Mio. €) kurzfristige Kaufpreisverbindlichkeiten
aus gewahrten Andienungsrechten (Put-Optionen) von Minder-
heitenanteilen.

Sonstige Angaben

(28) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte und verwasserte Ergebnis je Aktie ergeben
sich, indem das auf die Aktien entfallende Nettoergebnis durch
die durchschnittliche Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien
geteilt wird; eigene Aktien bleiben dabei unberiicksichtigt. Auf
Stammaktien und auf Vorzugsaktien entfallt das gleiche Ergeb-

nis je Aktie.

Ergebnis je Aktie 2010 2009
Nettoergebnis der Aktiondre

der RWE AG Mio. € 3.308 3.571
Zahl der im Umlauf befind-

lichen Aktien (gewichteter Tsd.

Durchschnitt) Stiick 533.559 533.132
Unverwassertes und ver-

wassertes Ergebnis je

Stamm- und Vorzugsaktie € 6,20 6,70
Dividende je Aktie € 3,50’ 3,50

1 Vorschlag fiir das Geschéftsjahr 2010

(29) Berichterstattung zu Finanzinstrumenten
Die Finanzinstrumente lassen sich in originare und derivative
untergliedern.

Die originaren Finanzinstrumente umfassen auf der Aktivseite
im Wesentlichen die lbrigen Finanzanlagen, die Forderungen,
die kurzfristigen Wertpapiere und die flissigen Mittel. Die Fi-
nanzinstrumente der Kategorie ,,Zur Verduferung verfiigbar”
sind mit dem beizulegenden Zeitwert angesetzt, die Gbrigen
originaren finanziellen Vermdgenswerte mit den fortgefiihrten

Anschaffungskosten. Auf der Passivseite enthalten die origi-
naren Finanzinstrumente im Wesentlichen zu fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertete Verbindlichkeiten.

Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte geben das
maximale Ausfallrisiko wieder. Soweit bei den finanziellen
Vermdgenswerten Ausfallrisiken erkennbar sind, werden diese
durch Wertberichtigungen erfasst.

Die beizulegenden Zeitwerte ergeben sich aus den Borsen-
kursen oder werden mit anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt.

Fir die Bewertung von Commodity-Derivaten werden Notie-
rungen an aktiven Markten (z.B. Borsenkurse) herangezogen.
Liegen keine Notierungen vor, etwa weil der Markt nicht hin-
reichend liquide ist, werden beizulegende Zeitwerte auf der
Grundlage anerkannter Bewertungsmodelle ermittelt. Dabei
orientieren wir uns - soweit moglich - an Notierungen auf akti-
ven Markten. Sollten auch diese nicht vorliegen, flieRen unter-
nehmensspezifische Planannahmen in die Bewertung ein. Diese
beinhalten samtliche Marktfaktoren, die auch andere Marktteil-
nehmer fir die Preisfestsetzung beriicksichtigen wiirden.

Commodity-Forwards, -Futures, -Optionen und -Swaps werden -
sofern sie in den Anwendungsbereich von IAS 39 fallen - grund-
satzlich mit ihren beizulegenden Zeitwerten am Bilanzstichtag
bilanziert. Borsengehandelte Produkte werden mit den verof-
fentlichten Schlusskursen der jeweiligen Borsen bewertet. Bei
nicht borsengehandelten Produkten erfolgt die Bewertung an-
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hand von o6ffentlich zuganglichen Brokerquotierungen oder -
falls nicht vorhanden - anhand allgemein anerkannter Bewer-
tungsmodelle. Die beizulegenden Zeitwerte bestimmter
langfristiger Bezugs- oder Absatzvertrdge werden - sofern keine
Marktdaten vorliegen - mithilfe anerkannter Bewertungsmodel-
le berechnet, fiir die interne Daten herangezogen werden.

Terminkaufe und -verkdaufe von Aktien borsennotierter Gesell-
schaften werden mit den - um die jeweiligen Zeitkomponenten
bereinigten - Borsenkursen der jeweiligen Aktien bewertet.

Bei derivativen Finanzinstrumenten, die wir zur Absicherung
von Zinsrisiken einsetzen, werden die kiinftigen Zahlungs-
strome mithilfe aktueller restlaufzeitkongruenter Marktzinssatze
abgezinst, um den beizulegenden Zeitwert der Sicherungs-
instrumente am Bilanzstichtag zu ermitteln.

Der beizulegende Zeitwert von in den Ubrigen Finanzanlagen
und Wertpapieren erfassten Finanzinstrumenten entspricht
dem veroffentlichten Borsenkurs, sofern diese an einem aktiven
Markt gehandelt werden. Der beizulegende Zeitwert nicht no-

tierter Schuld- und Eigenkapitaltitel wird grundsatzlich auf Basis
diskontierter erwarteter Zahlungsstrome ermittelt. Zur Diskon-
tierung werden aktuelle restlaufzeitkongruente Marktzinssatze
herangezogen.

Die folgende Ubersicht stellt die Einordnung aller zum beizule-
genden Zeitwert bewerteten Finanzinstrumente in die durch
IFRS 7 vorgegebene Fair-Value-Hierarchie dar. Die einzelnen
Stufen der Fair-Value-Hierarchie sind gemap IFRS 7 wie folgt
definiert:

Stufe 1: Bewertung mit den auf aktiven Markten notierten
(unverandert ibernommenen) Preisen fir identische Finanz-
instrumente;

Stufe 2: Bewertung auf Basis von Inputfaktoren, bei denen es
sich nicht um die auf Stufe 1 beriicksichtigten notierten Preise
handelt, die sich aber fiir das Finanzinstrument entweder direkt
(d.h. als Preis) oder indirekt (d.h. in Ableitung von Preisen)
beobachten lassen;

Stufe 3: Bewertung mithilfe von nicht auf beobachtbaren Markt-
daten basierenden Faktoren.

Fair-Value-Hierarchie Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3 Summe Stufe 1 Stufe 2 Stufe 3
in Mio. € 2010 2009

Ubrige Finanzanlagen 750 67 237 446 709 42 145 522
Derivate (aktiv) 8.918 8.304 614 12.202 11.744 458
Wertpapiere 3.196 992 2.204 3.290 1.102 2.188

Derivate (passiv) 7.946 7.748 198 11.212 10.941 271
Kaufpreisverbindlichkeiten aus

gewahrten Andienungsrechten 1.775 1.775 1.562 1.562
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Die folgende Darstellung zeigt die Entwicklung der nach Stufe 3
zum beizulegenden Zeitwert bilanzierten Finanzinstrumente.

Finanzinstrumente der Stufe 3: Stand: Anderungen Verdnderungen Stand:
Entwicklung im Jahr 2010 01.01.10 des Konsolidie- 31.12.10
rungskreises,
Wahrungs- erfolgs- erfolgs- zahlungs-
anpassungen, wirksam neutral (OCl) wirksam
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 522 -141 65 446
Derivate (aktiv) 458 69 40 47 614
Derivate (passiv) 271 646 -65 -108 -546 198
Kaufpreisverbindlichkeiten aus
gewahrten Andienungsrechten 1.562 213 1.775
Die sonstige Veranderung bei den Derivaten (passiv) in Hohe
von 646 Mio. € ist im Wesentlichen auf die erstmalige Markt-
bewertung von zuvor als Eigenbedarfsvertrage klassifizierten
langfristigen Gasbezugsvertragen zuriickzufiihren.
Finanzinstrumente der Stufe 3: Stand: Anderungen Veranderungen Stand:
Entwicklung im Jahr 2009 01.01.09 des Konsolidie- 31.12.09
rungskreises,
Wéhrungs- erfolgs- erfolgs- zahlungs-
anpassungen, wirksam neutral (OCl) wirksam
in Mio. € Sonstiges
Ubrige Finanzanlagen 345 -1 178 522
Derivate (aktiv) 363 456 =177 -35 -149 458
Derivate (passiv) 67 278 -18 -9 -47 271
Kaufpreisverbindlichkeiten aus
gewahrten Andienungsrechten 1.294 268 1.562
Finanzinstrumente der Stufe 3: Erfolgs- Gesamt Davon: auf Finanz- Gesamt Davon: auf Finanz-

wirksam erfasste Gewinne und Verluste 2010 instrumente 2009 instrumente

entfallend, die am entfallend, die am

Bilanzstichtag noch Bilanzstichtag noch

in Mio. € gehalten wurden gehalten wurden

Umsatzerlose 210 210 58 58

Materialaufwand -16 -13 =217 =217

Sonstige betriebliche Aufwendungen -60 -60

Beteiligungsergebnis -1

134 137 -160 -159
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Auf die unter den folgenden Bilanzposten ausgewiesenen

finanziellen Vermoégenswerte im Anwendungsbereich von IFRS 7

wurden die nachstehenden Wertberichtigungen vorgenommen:

Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermdgenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

2010 und Leistungen und sonstige

in Mio. € Vermdgenswerte

Stand: 01.01.10 123 344 531 4 1.002
Zuflihrungen 3 18 259 2 282
Umbuchungen 33 -1 -2 5 35
Wéhrungsanpassungen 11 11
Abgénge 13 83 456 5 557
Stand: 31.12.10 146 278 343 6 773
Wertberichtigungen fiir Ubrige Finanz- Forderungen aus Sonstige Gesamt
finanzielle Vermdgenswerte Finanzanlagen forderungen Lieferungen Forderungen

2009 und Leistungen und sonstige

in Mio. € Vermdgenswerte

Stand: 01.01.09 257 178 510 2 947
Zufiihrungen 19 27 143 2 191
Umbuchungen -149 157 -8

Wéhrungsanpassungen 19 19
Abgénge 4 18 133 155
Stand: 31.12.09 123 344 531 4 1.002
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Zum Abschlussstichtag bestanden lberféllige, nicht wertberich-

tigte Forderungen im Anwendungsbereich von IFRS 7 in folgen-
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der Hohe:
Uberfallige, nicht wertberichtigte Bruttowert Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.10 wertberich- uberfallige Forderungen
tigte Forde- bis30  31bis60  61bis90 91bis 120  iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 4.065 53 5
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 9.829 1.160 785 94 53 39 120
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermogenswerte 9.731 5 1 1 3
23.625 1.218 786 94 53 40 128
Uberfallige, nicht wertberichtigte Bruttowert Uberfillige, Nicht wertberichtigte, in den folgenden Zeitbandern
Forderungen 31.12.09 wertberich- uberfallige Forderungen
tigte Forde- bis30  31bis60  61bis90 91bis120 iiber 120
in Mio. € rungen Tage Tage Tage Tage Tage
Finanzforderungen 4.883 48 11 5
Forderungen aus
Lieferungen und Leistungen 10.060 921 724 77 49 40 154
Sonstige Forderungen und
sonstige Vermégenswerte 13.215 5 1 1 1
28.158 974 736 78 49 40 160
Die finanziellen Vermdgenswerte und Verbindlichkeiten lassen
sich in Bewertungskategorien mit den folgenden Buchwerten
untergliedern:
Buchwerte nach Bewertungskategorien 31.12.10 31.12.09
in Mio. €
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogenswerte 6.040 9.502
Davon: zu Handelszwecken gehalten (6.040) (9.502)
Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 3.947 3.998
Kredite und Forderungen 16.553 18.150
Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Verbindlichkeiten 6.503 8.574
Davon: zu Handelszwecken gehalten (6.503) (8.574)
Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten 28.019 29.380
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Die Buchwerte der finanziellen Vermégenswerte und Verbind-
lichkeiten im Anwendungsbereich von IFRS 7 stimmen grund-
satzlich mit ihren beizulegenden Zeitwerten tiberein. Lediglich
bei den Anleihen, Commercial Paper und sonstigen Finanzver-
bindlichkeiten weicht der Buchwert in Hohe von 19.810 Mio. €

(Vorjahr: 20.146 Mio. €) vom beizulegenden Zeitwert in Hohe
von 21.444 Mio. € (Vorjahr: 21.605 Mio. €) ab.

Finanzinstrumente wurden in der Gewinn- und Verlustrechnung
mit folgenden Nettoergebnissen gemafp IFRS 7 erfasst:

Nettoergebnisse gemafp IFRS 7 aus Finanzinstrumenten 2010 2009

in Mio. €

Erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bilanzierte finanzielle Vermogenswerte und Verbindlichkeiten -813 =17
Davon: zu Handelszwecken gehalten (-813) (-17)

Zur Verduferung verfiigbare finanzielle Vermogenswerte 292 169

Kredite und Forderungen 286 423

Zu (fortgefiihrten) Anschaffungskosten gehaltene Verbindlichkeiten -1.741 -1.327

Das Nettoergebnis gemaf IFRS 7 umfasst im Wesentlichen
Zinsen, Dividenden und Ergebnisse aus der Bewertung von
Finanzinstrumenten zum beizulegenden Zeitwert.

Bei den zur Verduferung verfligbaren finanziellen Vermégens-
werten wurden im Berichtsjahr Wertdnderungen in Héhe von

91 Mio. € (Vorjahr: 193 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im
Accumulated Other Comprehensive Income erfasst. Darliber
hinaus wurden urspriinglich erfolgsneutral gebuchte Wertéande-
rungen von zur Verduferung verfligbaren Finanzinstrumenten
in Hohe von 89 Mio. € als Ertrag (Vorjahr: 190 Mio. € als Auf-
wand) realisiert.

Der RWE-Konzern ist als international tatiges Versorgungs-
unternehmen bei seiner gewohnlichen Geschéftstatigkeit
Kredit-, Liquiditats- und Marktrisiken ausgesetzt. Marktrisiken
resultieren insbesondere aus Anderungen von Commodity-
Preisen, Wahrungskursen, Zinssatzen und Aktienkursen.

Wir begrenzen diese Risiken durch ein systematisches konzern-
libergreifendes Risikomanagement. Zu den zentralen Instru-
menten gehort der Abschluss von Sicherungsgeschaften. Hand-
lungsrahmen, Verantwortlichkeiten und Kontrollen werden
durch interne Richtlinien verbindlich vorgegeben.

Derivative Finanzinstrumente werden eingesetzt, um Wah-

rungs-, Commodity- und Zinsanderungsrisiken aus dem operati-
ven Geschéft sowie Risiken aus Geldanlagen und Finanzierungs-
vorgangen abzusichern. Als Instrumente dienen dabei vor allem

Devisentermingeschéafte, Devisenoptionsgeschafte, Zinsswaps,
Zins-Wahrungs-Swaps sowie Commodity-Termingeschéfte,
-Optionen, -Futures und -Swaps. Zusatzlich dirfen Derivate im
Rahmen festgelegter Limite zu Eigenhandelszwecken eingesetzt

werden.

Ausfiihrliche Angaben zu den Risiken des RWE-Konzerns sowie
zu den Zielen und Prozessen des Risikomanagements enthalt
das Kapitel ,,Entwicklung der Risiken und Chancen” im Lage-
bericht.

Bilanzielle Sicherungsbeziehungen gemap IAS 39 bestehen vor
allem zur Absicherung von Wéhrungsrisiken aus Beteiligungen
mit auslandischer Funktionalwdhrung, von Fremdwahrungs-
posten und Zinsrisiken aus langfristigen Verbindlichkeiten so-
wie von Preisrisiken aus Absatz- und Beschaffungsgeschaften.

Fair Value Hedges dienen vor allem der Absicherung von fest-
verzinslichen Ausleihungen und Verbindlichkeiten gegen Markt-
preisrisiken. Mit den Sicherungsmafinahmen wird das Ziel ver-
folgt, die festverzinslichen Instrumente in variabel verzinsliche
Instrumente zu transformieren und damit ihren beizulegenden
Zeitwert zu sichern. Als Sicherungsinstrumente dienen Zins-
swaps und Zins-Wahrungs-Swaps. Bei Fair Value Hedges wird
sowohl das Derivat als auch das abgesicherte Grundgeschaft
erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewertet. Der
beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Fair Value Hedges
eingesetzten Sicherungsinstrumente belief sich zum Abschluss-
stichtag auf 99 Mio. € (Vorjahr: 74 Mio. €).
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Aus der Buchwertanpassung der Grundgeschafte entstanden

im Berichtsjahr Verluste von 26 Mio. € (Vorjahr: 27 Mio. €), wéh-
rend Wertédnderungen der Sicherungsinstrumente zu Gewinnen
von 24 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €) fiihrten. Beides ist im Finanz-
ergebnis erfasst.

Cash Flow Hedges werden vor allem zur Absicherung gegen
Fremdwahrungs- und Preisrisiken aus kiinftigen Umsatzen und
Beschaffungsgeschéften eingesetzt. Als Sicherungsinstrumente
dienen Devisentermingeschafte und Devisenoptionsgeschéfte
sowie Commodity-Termingeschafte, -Optionen, -Futures und
-Swaps. Der effektive Teil der Fair-Value-Anderungen der Siche-
rungsinstrumente wird so lange im Other Comprehensive In-
come erfasst, bis das Grundgeschaft realisiert wird. Ineffektive
Wertdnderungen werden erfolgswirksam erfasst. Im Realisa-
tionszeitpunkt des Grundgeschafts wird der Erfolgsbeitrag des
Sicherungsgeschafts aus dem Accumulated Other Comprehen-
sive Income in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst. Der
bilanzierte beizulegende Zeitwert der im Rahmen von Cash
Flow Hedges eingesetzten Sicherungsinstrumente betrug zum
Abschlussstichtag 61 Mio. € (Vorjahr: =269 Mio. €).

Die mit Cash Flow Hedges abgesicherten kiinftigen Umsatze
und Beschaffungsgeschéfte werden voraussichtlich in den fol-
genden 15 Jahren fallig und ergebniswirksam.

Im Berichtsjahr wurden Anderungen der beizulegenden Zeit-
werte von Sicherungsinstrumenten, die als Cash Flow Hedges
eingesetzt wurden, in Hohe von 1.310 Mio. € (Vorjahr:

1.214 Mio. €) nach Steuern erfolgsneutral im Accumulated
Other Comprehensive Income erfasst. Diese Wertdanderungen
stellen den effektiven Teil der Sicherungsbeziehungen dar.

Ineffektivitaten aus Cash Flow Hedges wurden in Hohe von
2 Mio. € (Vorjahr: 15 Mio. €) als Aufwand in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst.

Dariiber hinaus wurden urspriinglich erfolgsneutral gebuchte
Wertdanderungen aus Cash Flow Hedges im Berichtsjahr in Hohe
von 1.152 Mio. € (Vorjahr: 1.111 Mio. €) nach Steuern als Ertrag

realisiert.

Ferner erh6hten im Berichtsjahr erfolgsneutral im Other Com-
prehensive Income ausgewiesene Wertdanderungen aus Cash
Flow Hedges die Anschaffungskosten nicht finanzieller Vermo-
genswerte um 188 Mio. € (Vorjahr Erhéhung um 128 Mio. €).
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Hedges von Nettoinvestitionen in ausldandische Teileinheiten
dienen der Absicherung gegen Fremdwéhrungsrisiken aus den
Beteiligungen mit auslandischer Funktionalwahrung. Als Siche-
rungsinstrumente setzen wir Anleihen verschiedener Laufzeiten
in den entsprechenden Wahrungen sowie Zins-Wahrungs-Swaps
ein. Wahrungskursanderungen bei den sichernden Anleihen
sowie Fair-Value-Anderungen der sichernden Zins-Wihrungs-
Swaps fliefen in die Wahrungsumrechnungsdifferenz im Other
Comprehensive Income ein. Der negative beizulegende Zeit-
wert der Anleihen betrug zum Abschlussstichtag 2.103 Mio. €
(Vorjahr: 2.038 Mio. €), der positive Zeitwert der Swaps

284 Mio. € (Vorjahr: 226 Mio. €).

Im Berichtsjahr wurden Ineffektivitaten aus Hedges von Netto-
investitionen in auslandische Teileinheiten in Hohe von 1 Mio. €
(Vorjahr: 4 Mio. €) als Aufwand in der Gewinn- und Verlust-
rechnung erfasst.

Marktrisiken ergeben sich durch Schwankungen finanzwirt-
schaftlicher Preise. Wahrungs-, Zins- und Aktienkursanderungen
konnen das Ergebnis der Geschaftstatigkeit des Konzerns beein-
flussen. Wegen der internationalen Prasenz des RWE-Konzerns
kommt dem Management von Wechselkursanderungen grofie
Bedeutung zu. Das britische Pfund und der US-Dollar sind wich-
tige Fremdwdhrungen fiir den Konzern. Brennstoffe notieren in
diesen beiden Wahrungen, zudem ist RWE im britischen Wah-
rungsraum geschaftlich aktiv. Die Konzerngesellschaften sind
grundsatzlich verpflichtet, samtliche Wahrungsrisiken tiber die
RWE AG abzusichern. Diese ermittelt die Nettofinanzposition je
Waéhrung und sichert sie - wenn nétig - mithilfe externer Markt-
partner ab.

Zinsrisiken bestehen hauptsachlich wegen der Finanzschulden
und der zinstragenden Anlagen des Konzerns. Gegen negative
Wertédnderungen aus unerwarteten Zinsbewegungen sichern wir
uns fallweise durch origindre und derivative Finanzgeschéfte ab.

Die Chancen und Risiken aus den Wertanderungen der Wert-
papiere werden durch ein professionelles Fondsmanagement
gesteuert. Finanzgeschéfte des Konzerns werden mit einer zent-
ralen Risikomanagement-Software erfasst und von der RWE AG
Uberwacht. Dies ermdglicht einen Risikoausgleich iiber die Ein-
zelgesellschaften hinweg.

Fiir den Commodity-Bereich hat das zentrale Risikomanagement
des Konzerns Richtlinien aufgestellt. Demnach diirfen Derivate
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zur Absicherung gegen Preisrisiken, zur Optimierung des Kraft-
werkseinsatzes und zur Margenerhéhung eingesetzt werden.
Darliber hinaus ist der Handel mit Commodity-Derivaten im
Rahmen von Limiten erlaubt, die durch unabhédngige organisa-
torische Einheiten festgelegt werden. Die Einhaltung dieser
Obergrenzen wird taglich Gberwacht.

Alle derivativen Finanzinstrumente werden als Vermdgenswerte
oder Verbindlichkeiten mit dem beizulegenden Zeitwert an-
gesetzt. Bei der Interpretation ihrer positiven und negativen
beizulegenden Zeitwerte ist zu beachten, dass den Finanzinstru-
menten aufer beim Eigenhandel mit Commodities i.d.R. Grund-
geschéfte mit kompensierenden Risiken gegeniiberstehen.

Die Laufzeit der Zins-, Wahrungs-, Aktien-, Index- und
Commodity-Derivate orientiert sich an der Laufzeit der zugrun-
de liegenden Grundgeschafte und liegt damit Gberwiegend

im kurz- bis mittelfristigen Bereich. Bei der Absicherung des
Fremdwahrungsrisikos von Auslandsbeteiligungen wurden lan-
gere Laufzeiten von bis zu 30 Jahren vereinbart.

Aktienkurs-, Zinsanderungs- und Wahrungskursrisiken bei
Finanzinstrumenten sowie Commodity-Preisrisiken werden bei
RWE entsprechend dem internationalen Bankenstandard mit
der Value-at-Risk-Methode gemessen. Zur Steuerung von Zins-
risiken wird zudem ein Cash Flow at Risk ermittelt.

Bei der Value-at-Risk-Methode wird auf der Basis historischer
Wertschwankungen das maximale Verlustpotenzial, das sich aus
der Veranderung von Marktpreisen innerhalb bestimmter Fris-
ten ergeben konnte, berechnet und laufend Gberwacht. Bis auf
den Cash Flow at Risk wurden alle Value-at-Risk-Angaben mit
einem Konfidenzintervall von 95% und einer Haltedauer von
einem Tag ermittelt. Fiir den Cash Flow at Risk wird ein Konfi-
denzintervall von 95% und eine Haltedauer von einem Jahr un-
terstellt. Die Aggregation der einzelnen Value-at-Risk-Angaben
zu einer einzigen Value-at-Risk-Kennzahl ist insbesondere auf-
grund der wechselseitigen Abhangigkeiten nicht sinnvoll.

RWE unterscheidet zur Steuerung des konzernweiten Zinsrisikos
zwischen Zinséanderungsrisiken aus bilanzierten zinstragenden
Finanzanlagen und Zinsanderungsrisiken aus dem Finanzie-
rungsportfolio, welches im Wesentlichen aus den Kapitalmarkt-
schulden besteht. Fiir die bilanzierten zinstragenden Finanzan-
lagen wird ein Value-at-Risk ermittelt, der das Marktwertrisiko

dieser Anlagen widerspiegelt. Zum 31. Dezember 2010 betrug
dieser 7,1 Mio. € (Vorjahr: 9,3 Mio. €). Seit dem Geschaftsjahr
2010 wird fiir das Finanzierungsportfolio ein Cash Flow at Risk
ermittelt, der ein Map fiir die Sensitivitat des Zinsaufwands auf
Marktzinssteigerungen darstellt. Dieser lag zum 31. Dezember
2010 bei 4,9 Mio. €.

Im RWE-Konzern sind grundséatzlich alle Gesellschaften dazu ver-
pflichtet, ihre Fremdwahrungsrisiken mit der RWE AG zu si-
chern. Allein die RWE AG darf im Rahmen vorgegebener Limite
Fremdwahrungspositionen offen halten. Der Value at Risk fir
diese Fremdwahrungspositionen lag zum 31. Dezember 2010
unter 1 Mio. € (Vorjahr: 38,1 Mio. €). Die Werte aus 2009 und
2010 sind nicht vergleichbar, da wir nun den Value at Risk an-
geben, der auch intern zu Steuerungszwecken verwendet wird.
In den intern gemeldeten Wert gehen auch die Grundgeschafte
aus Cash-Flow-Hedge-Beziehungen ein. Der Value-at-Risk-Wert
aus 2009 enthalt abweichend zum aktuell berichteten Value at
Risk ausschlieplich externe Fremdwahrungsderivate. Die zuge-
horigen Grundgeschéfte wurden in der Vergangenheit nicht mit
einbezogen.

Die Risiken aus Aktienportfolien werden ebenfalls mit Hilfe ei-
nes Value at Risk Giberwacht. Dieser lag zum 31. Dezember
2010 bei 7,7 Mio. € (Vorjahr: 11,7 Mio. €).

Zum 31. Dezember 2010 betrug der Value at Risk fiir Commodi-
ty-Positionen des Handelsgeschéfts der RWE Supply & Trading
10,0 Mio. € (Vorjahr: 46,5 Mio. €). Die Werte aus 2009 und
2010 sind nicht vergleichbar, da wir nun Value-at-Risk-Werte an-
geben, die auf dem Management-Ansatz beruhen. Damit wer-
den die tatsachlich zur Steuerung verwendeten Kennzahlen be-
richtet. Bisher wurden zu externen Berichterstattungszwecken
gesondert berechnete Kennzahlen angegeben, in die nur bilan-
ziell erfasste Finanzinstrumente und keine Eigenverbrauchs-
vertrdge eingingen.

Neben dem Commodity Value at Risk werden kontinuierlich zur
Steuerung des Commodity-Risikos Stresstests durchgefiihrt, um
die Auswirkungen auf die Liquiditats- und Ertragslage zu simu-
lieren und ggf. risikomindernde Mafinahmen zu ergreifen. Im
Rahmen der Stresstests werden einzelne Gruppen von Markt-
preiskurven modifiziert und anschliefend eine Neubewertung
der Commodity-Position auf Basis dieser Kurven vorgenommen.
Die Szenarien decken sowohl historische Extrempreisszenarien
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als auch realistische, fiktive Preisszenarien ab. Dariiber hinaus
werden auf monatlicher Basis mogliche Extremszenarien fiir die
groflen Handelstische ausgewertet. Falls Stresstests interne
Schwellen Uberschreiten, werden diese Szenarien genauer hin-
sichtlich ihrer Wirkung und Wahrscheinlichkeit analysiert und
ggf. risikomindernde Mafinahmen erwogen.

Die Commodity-Risiken, die bei den stromerzeugenden Kon-
zerngesellschaften bestehen, werden gemap Konzernvorgaben
basierend auf der verfligbaren Marktliquiditat zu Marktpreisen
auf das Segment Trading/Gas Midstream lbertragen und dort
gesichert. Entsprechend der Vorgehensweise bei z.B. langfristi-
gen Investitionen kdnnen Commodity-Risiken aus langfristigen
Positionen oder Positionen, die sich auf Grund ihrer Grope bei
gegebener Marktliquiditat noch nicht absichern lassen, nicht
Uber das Value-at-Risk-Konzept gesteuert werden und werden
deshalb im o.g. Value at Risk nicht mit einbezogen. Uber die
noch nicht Gibertragenen offenen Erzeugungspositionen hinaus
sind die Konzerngesellschaften gemaf einer Konzernvorgabe
nicht berechtigt, wesentliche Risikopositionen zu halten.

Kreditrisiken. Im Finanz- und Handelsbereich unterhalten wir
Kreditbeziehungen vorwiegend zu Banken und anderen
Handelspartnern mit guter Bonitat. Kreditrisiken gegentber
Vertragspartnern werden bei Vertragsabschluss geprift und
laufend Gberwacht. Durch Festlegung von Limiten fiir das
Handeln mit Geschaftspartnern und ggf. durch das Einfordern
von Barsicherheiten schranken wir das Kreditrisiko ein. Das
Kreditrisiko wird im Handelsbereich auf taglicher, im Finanz-
bereich auf wochentlicher Basis iberwacht.

In unserem Vertriebsgeschaft sind wir Kreditrisiken ausgesetzt,
weil Kunden moglicherweise ihren Zahlungsverpflichtungen
nicht nachkommen. Durch eine regelmafige Bonitatsanalyse
unserer wesentlichen Kunden kénnen wir dieses Risiko identi-
fizieren und entsprechend reagieren.
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Sowohl im Finanz- und Handelsbereich als auch im Vertriebs-
geschéft setzen wir zur Absicherung von Kreditrisiken zudem
Kreditversicherungen, finanzielle Garantien, Bankgarantien und
sonstige Sicherheitsleistungen ein.

Das maximale bilanzielle Ausfallrisiko ergibt sich durch die
Buchwerte der in der Bilanz angesetzten Forderungen. Bei den
Derivaten entsprechen die Ausfallrisiken ihren positiven beizu-
legenden Zeitwerten. Weitere Kreditrisiken kénnen sich aus
finanziellen Garantien und Kreditzusagen zugunsten konzern-
fremder Glaubiger ergeben. Zum 31. Dezember 2010 beliefen
sich diese Verpflichtungen auf 709 Mio. € (Vorjahr: 804 Mio. €).
Weder 2010 noch 2009 waren bedeutende Ausfélle zu verzeich-
nen.

Liquiditatsrisiken. Die RWE-Konzerngesellschaften refinanzieren
sich i.d.R. zentral bei der RWE AG. Hier besteht das Risiko, dass
die Liquiditatsreserven nicht ausreichen, um die finanziellen
Verpflichtungen fristgerecht zu erfiillen. Im Jahr 2011 werden
Kapitalmarktschulden mit einem Nominalvolumen von rund

1,5 Mrd. € (Vorjahr: 0,6 Mrd. €) und Bankschulden in Hohe von
0,4 Mrd. € (Vorjahr: 0,5 Mrd. €) féllig. Auferdem sind kurzfris-
tige Schulden zu begleichen.

Fur die Deckung des Liquiditatsbedarfs standen am 31. Dezem-
ber 2010 flissige Mittel und kurzfristige Wertpapiere im Ge-
samtwert von 5.672 Mio. € (Vorjahr: 6.364 Mio. €) zur Verfi-
gung. Darliber hinaus 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 in Héhe von 5 Mrd. USS (Vorjahr: 5 Mrd. USS)
war zum Bilanzstichtag mit 494 Mio. € (Vorjahr: 238 Mio. €)
ausgenutzt; das 30-Mrd.-€-Debt-Issuance-Programm mit

16,3 Mrd. € (Vorjahr: 16,4 Mrd. €). Das Liquiditatsrisiko ist
daher dupferst gering.
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Aus den finanziellen Verbindlichkeiten im Anwendungsbereich
von IFRS 7 ergeben sich in den nachsten Jahren voraussichtlich
die folgenden (nicht diskontierten) Zahlungen:

Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle Tilgungszahlungen Zinszahlungen
Verbindlichkeiten Buchwerte 2011 2012 ab2016 2011 2012 ab2016
in Mio. € 31.12.10 bis 2015 bis 2015

Anleihen (inkl. Schuldscheindarlehen) 16.360 1.561 6.263 8.590 967 3.148 4.804
Commercial Paper 493 493

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 719 432 170 17 8 24 6
Verbindlichkeiten aus Leasing 135 8 29 101

Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.536 941 191 445 28 102 81
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 7.946 7.013 779 40 -35 -88 245
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 567 567

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten

Andienungsrechten 1.775 1.775

Ubrige sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten 10.447 10.390 61 73

Tilgungs-/Zinszahlungen fiir finanzielle Tilgungszahlungen Zinszahlungen
Verbindlichkeiten Buchwerte 2010 2011 ab 2015 2010 2011 ab 2015
in Mio. € 31.12.09 bis 2014 bis 2014

Anleihen (inkl. Schuldscheindarlehen) 16.544 640 5.599 10.376 919 3.072 5.271
Commercial Paper 238 238

Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten 925 596 177 156 12 42 21
Verbindlichkeiten aus Leasing 79 9 30 43

Ubrige Finanzverbindlichkeiten 1.415 893 236 332 18 58 50
Derivative finanzielle Verbindlichkeiten 11.212 10.116 1.005 37 -18 -28 70
Sicherheitsleistungen fiir Handelsgeschafte 945 945

Kaufpreisverbindlichkeiten aus gewahrten

Andienungsrechten 1.562 1.562

Ubrige sonstige finanzielle

Verbindlichkeiten 11.351 10.444 873 89

Dariliber hinaus bestanden zum 31. Dezember 2010 finanzielle ten Kreditzusagen in Hohe von 185 Mio. € gegeniiber konzern-
Garantien Uiber insgesamt 524 Mio. € (Vorjahr: 804 Mio. €) externen Gesellschaften abgegeben. Davon sind 181 Mio. € im
zugunsten konzernfremder Glaubiger, die dem ersten Tilgungs- Jahr 2011 und 4 Mio. € in den Jahren 2012 bis 2015 abrufbar.

jahr zuzuordnen sind. Des Weiteren haben Konzerngesellschaf-
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(30) Eventualschulden und finanzielle Verpflichtungen
Das Bestellobligo aus erteilten Investitionsauftragen belief
sich zum 31. Dezember 2010 auf 5.609 Mio. € (Vorjahr:
5.192 Mio. €).

Im Rahmen der Essent-Akquisition haben wir uns vorbehaltlich
einer positiven gerichtlichen Entscheidung gegeniiber den bis-
herigen Eigentiimern zur Ubernahme der Anteile an der Energy
Resources Holding B.V., Niederlande (vormals Essent Business

Development B.V., Niederlande) verpflichtet (Put-Option).

Die Verpflichtungen aus Operating Leasing betreffen tiberwie-
gend langfristige Pachtvertrage fiir Stromerzeugungs- und Ver-
sorgungsanlagen sowie Miet- und Leasingvertrage fiir Lager-
und Verwaltungsgebaude. Die Mindestleasingzahlungen haben
folgende Falligkeitsstruktur:

Verpflichtungen aus Operating Leasing Nominalwert

in Mio. € 31.12.10  31.12.09

Fallig in bis zu 1 Jahr 145 101

Fallig in 1 bis 5 Jahren 398 256

Fallig nach iiber 5 Jahren 389 185
932 542

Fur die Beschaffung von fossilen Brennstoffen, insbesondere
Erdgas und Steinkohle, bestehen langfristige vertragliche Ab-
nahmeverpflichtungen. Die Zahlungsverpflichtungen aus den
wesentlichen Beschaffungsvertragen beliefen sich zum 31. De-
zember 2010 auf 90,8 Mrd. €, wovon 6,7 Mrd. € eine Félligkeit
von bis zu einem Jahr aufwiesen.

Die Gas-Beschaffung erfolgt in der Regel durch Take-or-pay-Ver-
trage. Die Konditionen dieser langfristigen Vertrage - die Lauf-
zeiten reichen bis 2035 - werden in gewissen Abstanden durch
die Vertragspartner nachverhandelt, woraus sich Anderungen
der angegebenen Zahlungsverpflichtungen ergeben kdnnen.
Der Berechnung der aus den Beschaffungsvertragen resultie-
renden Zahlungsverpflichtungen liegen Parameter der internen
Planung zugrunde.

Weiterhin bestehen langfristige finanzielle Verpflichtungen fir
Strombeziige. Die aus den wesentlichen Bezugsvertragen resul-
tierenden Mindestzahlungsverpflichtungen beliefen sich zum
31. Dezember 2010 auf 14,6 Mrd. €, wovon 0,9 Mrd. € eine Fal-
ligkeit von bis zu einem Jahr aufwiesen. Darlber hinaus beste-
hen langfristige Bezugs- und Dienstleistungsvertrage fiir Uran,
Konversion, Anreicherung und Fertigung.
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Tochter- oder Vorgangerunternehmen der Essent-Gruppe haben
Nutzungs- oder dhnliche Rechte an Kraftwerkskapazitaten auf
Vertragspartner im Ausland tibertragen und anschliefend bis
Januar 2017 zuriickgeleased. Diese sogenannten Cross-Border-
Leasing (CBL) Verpflichtungen sind durch Garantien von Essent
abgesichert. Die Kontrakte wurden geschlossen, bevor RWE Es-
sent erwarb. Essent hat im Januar 2017 unter bestimmten Vor-
aussetzungen das Recht, die libertragenen Rechte zu einem
vereinbarten Preis von ca. 920 Mio. US$ zuriickzukaufen. Die bis
zum Ende der Laufzeit anfallenden Leasingraten von insgesamt
358 Mio. USS$ und die bei Ausiibung des Riickkaufrechts zu leis-
tenden Zahlungen sind durch Erlése aus Finanzinstrumenten,
die an die CBL-Vertragspartner verpfandet wurden, und/oder
andere Vereinbarungen der Essent-Gruppe gedeckt.

Auferdem hat Essent vor dem Erwerb durch RWE Garantien ge-
geben, um Zahlungs- und Leistungsverpflichtungen aus CBL-
Transaktionen von ehemaligen Tochterunternehmen abzusi-
chern, die heute von der ENEXIS B.V. (vormals Essent Netwerk
B.V.) (.ENEXIS") beherrscht werden. Zum 31. Dezember 2010
ist noch eine Transaktion ausstehend, nachdem ENEXIS eine
weitere Transaktion im Laufe des Jahres 2010 einvernehmlich
mit dem Vertragspartner beendet hat.

Aufgrund der CBLs und der abgegebenen CBL-Garantien haftet
Essent fur samtliche Zahlungsverpflichtungen, die ggf. Gber die
Erlose aus den verpfandeten Finanzinstrumenten und/oder
Uiber andere Vereinbarungen hinausgehen, inklusive der o.g.
CBL-Verpflichtungen von ENEXIS.

Bei vorzeitiger Kiindigung der CBL-Kontrakte konnen Schaden-
ersatzforderungen und Verpflichtungen zur Begleichung von
Finanzierungskosten auf Essent zukommen. Unter bestimmten
Voraussetzungen haben die Vertragspartner das Recht, das
Eigentum an den verpfandeten Vermoégenswerten zu berneh-
men. Die erwarteten Gesamtkosten im Falle einer vorzeitigen
Kiindigung aller CBLs belaufen sich auf rund 140 Mio. USS
(Stand: 31. Dezember 2010). Von diesem Betrag entfallen rund
130 Mio. USS auf Kraftwerkskapazitaten von Essent und etwa
10 Mio. US$ auf Netzvermogen von ENEXIS. Der Gesamtbetrag
ergibt sich aus der Summe aller Kiindigungsbetrage

(1.045 Mio. USS) abziiglich des erwarteten Wertes der Finanz-
instrumente und/oder anderer Vereinbarungen und zuziiglich
weiterer Kosten, insbesondere aus Schadenersatzanspriichen.

Den genannten Haftungsrisiken aus CBL-Vertrdgen wurde bei
Abschluss der Essent-Akquisition durch gemeinsame Dotierung
eines Fondsvermdgens durch RWE und die Verkaufer Rechnung
getragen.
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Aus der Mitgliedschaft in verschiedenen Gesellschaften, die u.a.
im Zusammenhang mit Kraftwerksobjekten, mit Ergebnisabfiih-
rungsvertragen und zur Abdeckung des nuklearen Haftpflicht-
risikos bestehen, obliegt uns eine gesetzliche bzw. vertragliche
Haftung.

Mit der Solidarvereinbarung haben sich die RWE AG und die
anderen Muttergesellschaften der deutschen Kernkraftwerks-
betreiber verpflichtet, zur Erfillung einer Deckungsvorsorge in
Hohe von rund 2.244 Mio. € die haftenden Kernkraftwerksbe-
treiber im nuklearen Schadensfall finanziell so auszustatten,
dass diese ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen kén-
nen. Vertragsgemap betragt der auf die RWE AG entfallende
Haftungsanteil 25,851 % zuziiglich 5% fiir Schadensabwick-
lungskosten.

Am 14. Dezember 2010 ist die 11. Novelle des deutschen Atom-
gesetzes (AtG) in Kraft getreten, die zusatzliche Strommengen
fuir Kernkraftwerke vorsieht. Im Ergebnis kommt dies einer Ver-
ldngerung der Laufzeiten gleich. Vor diesem Hintergrund haben
sich die Betreiber von Kernkraftwerken verpflichtet, Zahlungen
in einen Fonds zu leisten, aus dem Mainahmen zur Umsetzung
des Energiekonzepts der Bundesregierung geférdert werden.
Geregelt ist dies in einem Vertrag mit der Bundesrepublik
Deutschland, der am 10. Januar 2011 unterzeichnet wurde. Er
sieht vor, dass die Kernkraftwerksbetreiber ab 2017 einen For-
derbeitrag fir die zusatzlich eingespeisten Strommengen aus
der Laufzeitverldangerung entrichten. Der Forderbeitrag betragt
9 €/MWh:; er wird jahrlich gemaf der Entwicklung des Verbrau-
cherpreisindex und der EEX-Strompreise angepasst. Von 2011
bis 2016 leisten die Kernkraftwerksbetreiber pauschale Voraus-
zahlungen auf die Forderbeitrage, die sich tiber den Gesamtzeit-
raum auf 1,4 Mrd. € summieren und von 2017 bis 2022 in glei-
chen jahrlichen Raten auf die Forderbeitrdge angerechnet
werden. Die auf RWE entfallenden Vorausleistungen betragen
maximal 0,4 Mrd. €.

Die RWE AG und Tochtergesellschaften sind im Zusammenhang
mit ihrem Geschéftsbetrieb in regulatorische bzw. kartellrecht-
liche Verfahren, Gerichtsprozesse und Schiedsverfahren invol-
viert. Wir erwarten dadurch jedoch keine wesentlichen negati-
ven Auswirkungen auf die wirtschaftliche und finanzielle
Situation des RWE-Konzerns. Darlber hinaus sind Konzernge-
sellschaften an verschiedenen administrativen und regulatori-
schen Verfahren (inkl. Genehmigungsverfahren) direkt beteiligt
oder von deren Ergebnissen betroffen.

Im Zusammenhang mit gesellschaftsrechtlichen Umstrukturie-
rungen sind von aufenstehenden Aktionaren mehrere Spruch-
verfahren zur Uberpriifung der Angemessenheit der Umtausch-
verhéltnisse bzw. der Hohe der angebotenen Barabfindung
eingeleitet worden. Wir gehen davon aus, dass die gutachterlich
ermittelten und von Wirtschaftsprifern tiberpriiften Umtausch-
verhéltnisse und Barabfindungen angemessen sind. Sollten
rechtskraftige Gerichtsentscheidungen zu anderen Ergebnissen
kommen, erfolgt ein Ausgleich an alle betroffenen Aktionare,
auch wenn sie nicht am Spruchverfahren selbst beteiligt sind.

Im Mai und Dezember 2006 hat die EU-Kommission europaweit
bei mehreren Energieversorgern Nachprifungen durchgefiihrt.
Hiervon waren auch Unternehmen des RWE-Konzerns in
Deutschland betroffen. Nachfolgend hat die EU-Kommission
Anfang Mai 2007 ein Missbrauchsverfahren gegen RWE einge-
leitet. Sie vermutete, dass RWE und mit ihr verbundene Unter-
nehmen den Zugang zum Erdgastransportsystem in Deutsch-
land behindert hatten, um eine angeblich marktbeherrschende
Stellung bei Erdgaslieferungen abzusichern. Nach einer Grund-
satzverstandigung zwischen der RWE AG und der EU-Kommis-
sion im Mai 2008 hat die RWE AG im Februar 2009 eine form-
liche Verpflichtungszusage abgegeben, das deutsche Gas-
fernleitungsnetz der RWE an einen von RWE unabhangigen
Dritten zu verkaufen. Mit dieser Zusage ist kein Eingestandnis
verbunden, gegen Kartellrecht verstoffen zu haben. Die EU-
Kommission hat diese Zusage im Méarz 2009 verbindlich ange-
nommen und im Gegenzug das Missbrauchsverfahren gegen
RWE eingestellt. Wir verweisen auf die Ausfiihrungen zum
Verkauf von Thyssengas auf Seite 70.

Im Oktober 2009 hat die EU-Kommission zudem ihre Untersu-
chungen im Strombereich gegen RWE beendet. Eine im Marz
2009 begonnene Sektorenuntersuchung im Stromerzeugungs-
bereich, die auch RWE betraf, hat das Bundeskartellamt im
Januar 2011 beendet. Der Fokus dieser Branchenanalyse lag
auf Fragestellungen in Bezug auf Kapazitatszuriickhaltung und
Manipulation der Groflhandelspreise. Die Untersuchung ergab
keine Hinweise auf missbrauchliche Verhaltensweisen der
Stromerzeuger. Das Bundeskartellamt forderte jedoch den
Gesetzgeber auf, durch Einrichtung einer Markttransparenz-
stelle den Bereich der Stromerzeugung zukiinftig weiter zu
Uiberwachen.
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(31) Segmentberichterstattung
Im RWE-Konzern werden die Segmente sowohl nach funktio-
nalen als auch nach geographischen Kriterien abgegrenzt.

Das Segment ,Stromerzeugung” umfasst im Wesentlichen die
deutsche Stromerzeugung und Braunkohlegewinnung.

Das Segment , Vertrieb und Verteilnetze” enthalt im Wesent-
lichen das deutsche Vertriebs- und Verteilnetzgeschaft.

Im Segment ,Niederlande/Belgien” sind die Aktivitaten der

im Jahr 2009 erworbenen Essent-Gruppe sowie das (ibrige
Strom- und Gasgeschaft des Konzerns in dieser Region gebiin-
delt. Die Windstromerzeugung und das Handelsgeschaft der
Essent-Gruppe wurden im Geschéaftsjahr 2010 den Segmenten
LErneuerbare Energien” bzw. ,Trading/Gas Midstream” zuge-
ordnet, die Gasspeicheraktivititen dem Segment , Vertrieb und
Verteilnetze”.

Das Segment ,,Grofbritannien” umfasst nahezu das gesamte
Strom- und Gasgeschaft in dieser Region.

Die zentralost- und stidosteuropaischen Erzeugungskapazitaten
sowie die Netz- und Vertriebsaktivitaten sind im Segment ,Zen-
tralost-/Stidosteuropa” zusammengefasst. Die Bezeichnung des
Segments wurde im Berichtsjahr wegen verstarkter geschaft-
licher Tatigkeiten in der Turkei von ,Zentral- und Osteuropa” in
.Zentralost-/Siidosteuropa” gedndert.
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Die in der RWE Innogy gebiindelten Aktivitdten zur Erzeugung
von Strom und Warme aus regenerativen Quellen werden im
Segment ,Erneuerbare Energien” dargestellt. Das Segment
enthalt seit 2010 auch die Windstromerzeugung der Essent-
Gruppe.

Im Segment ,Upstream Gas & Ol” werden die konzernweiten
Aktivitaten zur Gas- und Erdélgewinnung ausgewiesen.

Das Segment ,Trading/Gas Midstream” enthalt den Energie-
handel und die kommerzielle Optimierung der nicht regulierten
Gasaktivitaten. Letztere umfassen die Beschaffungs-, Transport-
und Speichervertrage in Deutschland, Grofbritannien und
Tschechien sowie das Geschaft mit verflissigtem Erdgas (LNG).
In dem Segment ist auch das Key-Account-Geschéft mit deut-
schen Industrie- und Geschaftskunden angesiedelt. Seit 2010
weisen wir auch das Handels- und das Key Account-Geschaft der
Essent-Gruppe bei ,Trading/Gas Midstream” aus.

Unter ,Sonstige/Konsolidierung” werden Konsolidierungs-
effekte und das Group Center erfasst, ferner die Aktivitaten
nicht gesondert dargestellter Unternehmensbereiche. Dazu ge-
héren u. a. die geschéftsfeldiibergreifenden Dienstleistungen
der RWE Service GmbH, der RWE IT GmbH und der RWE Consul-
ting GmbH sowie das deutsche Strom- und Gastransportnetz-
geschaft.
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Segmentbericht-
erstattung
Unternehmens-
bereiche 2010

in Mio. €

Deutschland

Stromer-
zeugung

Vertrieb
und
Verteil-
netze

Nieder-
lande/
Belgien

Gropbri-
tannien

Zentral-
ost-/
Stidost-
europa

Erneuer-
bare
Energien

Upstream
Gas & Ol

Trading/
Gas

Mid-
stream

Sonstige/
Konsolidierung
Ope- Ubrige
rative

Gesell-
schaften

RWE-
Konzern

Aufenumsatz
(inkl. Erdgas-/
Stromsteuer)

1.072

18.456

6.510 7.759

5.297

366

1.353

7.517

4.936 54

53.320

Konzern-
Innenumsatz

10.378

4.426

551 11

474

203

134

21.466

1.790  -39.433

Gesamtumsatz

11.450

22.882

7.061 7.770

5.771

569

1.487

28.983

6.726  -39.379

53.320

Betriebliches
Ergebnis

4.000

1.575

391 272

1.173

72

305

178 -264

7.681

Betriebliches
Beteiligungs-
ergebnis

47

373

23 -20

60

-119

345

Betriebliches
Ergebnis aus
at-Equity-
bilanzierten
Beteiligungen

28

294

22 -20

59

-118

274

Betriebliche
Abschreibungen

510

643

269 232

267

139

314

94 93

2.575

Auperplan-
mafige
Abschreibungen

21

67

1 296

119

53

574

EBITDA

4.510

2.218

660 504

1.440

211

619

-7

272 =17

10.256

Cash Flow aus
laufender Ge-
schiftstatigkeit

3.164

1.475

308 679

1.157

128

489

-1.431

1 -470

5.500

Buchwerte
at-Equity-
bilanzierter
Beteiligungen

149

2.383

210 31

377

474

102

-32

3.694

Investitionen

in immaterielle
Vermégenswerte,
Sachanlagen

und Investment
Property

1.180

1.230

1.144 876

430

614

507

315 79

6.379

Regionen 2010
in Mio. €

EU

Deutschland

Grobritannien

Ub

rige EU

Ubriges
Europa

Sonstige

RWE-
Konzern

Aufenumsatz'-?

27.283

8.332

14.190

683

234

50.722

Immaterielle Vermdgenswerte,

Sachanlagen und Investment Property

24.841

8.416

15.052

929

511

49.749

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer

2 Aufteilung entsprechend der Region, in der die Leistung erbracht wurde
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Segmentbericht- Deutschland Nieder-  Grofbri-  Zentral-  Erneuer- Upstream  Trading/ Sonstige/ RWE-
erstattung Stromer-  Vertrieb lande/  tannien ost-/ bare  Gas & Ol Gas Konsolidierung Konzern
Unternehmens- zeugung und  Belgien Siidost-  Energien Mid- Ope- Ubrige
bereiche 2009 Verteil- europa stream rative

netze Gesell-
in Mio. € schaften
Aufenumsatz
(inkl. Erdgas-/
Stromsteuer) 1.056 18.330 1.799 7.843 5.254 245 1.208 6.937 4,946 123 47.741
Konzern-
Innenumsatz 9.804 4.783 158 11 465 138 262 19.308 2.561  -37.490
Gesamtumsatz 10.860 23.113 1.957 7.854 5.719 383 1.470 26.245 7.507 -37.367 47.741
Betriebliches
Ergebnis 3.428 1.352 180 247 1.055 56 203 985 129 -545 7.090
Betriebliches
Beteiligungs-
ergebnis 47 343 8 -6 57 4 1 -93 9 -49 321

Betriebliches

Ergebnis aus

at-Equity-

bilanzierten

Beteiligungen 30 277 19 -6 55 4 -89 9 -1 298

Betriebliche
Abschreibungen 461 570 97 198 230 70 234 1 132 82 2.075

Auferplan-
mafige
Abschreibungen 10 1 5 4 112 3 135

EBITDA 3.889 1.922 277 445 1.285 126 437 986 261 -463 9.165

Cash Flow aus
laufender Ge-

schaftstatigkeit 2.288 1.457 -15 387 888 27 319 580 338 -970 5.299
Buchwerte

at-Equity-

bilanzierter

Beteiligungen 166 2.294 222 28 375 477 190 20 -36 3.736

Investitionen

in immaterielle
Vermdgenswerte,
Sachanlagen

und Investment

Property 1.791 1.022 156 853 368 447 855 2 336 83 5.913
Regionen 2009 EU Ubriges Sonstige RWE-
in Mio. € Deutschland  Grofbritannien Ubrige EU Europa Konzern
Aufenumsatz'? 28.442 8.622 7.640 1.340 147 46.191

Immaterielle Vermdgenswerte,
Sachanlagen und Investment Property 23.103 7.911 14.124 741 250 46.129

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. € 2010 2009

Aufenumsatz’ 50.722 46.191
Davon: Strom (33.480) (30.184)
Davon: Gas (13.216) (11.934)
Davon: Ol (1.049) (1.024)

1 Zahlen ohne Erdgas-/Stromsteuer

Erlduterungen zu den Segmentdaten. Als Innenumsatze des
RWE-Konzerns weisen wir die Umsatze zwischen den Segmenten
aus. Konzerninterne Lieferungen und Leistungen werden zu den
gleichen Bedingungen abgerechnet wie mit externen Kunden.

Die Abgrenzung des betrieblichen Ergebnisses ergibt sich aus
dem Wertmanagement-Konzept. Die Grofe wird fiir Steuerungs-
zwecke im Konzern verwendet (vgl. dazu die Seiten 231f.). In
der folgenden Tabelle ist die Uberleitung vom EBITDA zum be-
trieblichen Ergebnis und zum Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten
vor Steuern dargestellt:

Uberleitung der Ergebnisgrofien 2010 2009
in Mio. €

EBITDA 10.256 9.165
- Betriebliche Abschreibungen -2.575 -2.075
Betriebliches Ergebnis 7.681 7.090
+ Neutrales Ergebnis -767 498
+ Finanzergebnis -1.936 -1.990
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern 4,978 5.598

Ertrage und Aufwendungen, die aus betriebswirtschaftlicher
Sicht ungewohnlich oder auf Sondervorgange zuriickzufiihren
sind, beeintrachtigen die Beurteilung der laufenden Geschafts-
tatigkeit. Sie werden in das neutrale Ergebnis umgegliedert.
Falls Geschafts- oder Firmenwerte vollkonsolidierter Unterneh-
men auferplanmapig abgeschrieben werden, weisen wir diese
Abschreibungen im neutralen Ergebnis aus.

Dariiber hinausgehende Ausfiihrungen finden sich auf den
Seiten 91f. des Lageberichts.

Im Berichtsjahr und im Vorjahr hat RWE mit keinem einzelnen
Kunden mehr als 10% der Umsatzerlése erzielt.

(32) Angaben zur Kapitalflussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstromen aus Ge-
schafts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit gegliedert.
Der Betrag der fliissigen Mittel in der Kapitalflussrechnung
stimmt mit dem entsprechenden in der Bilanz ausgewiesenen
Wert Uberein. Fliissige Mittel umfassen Kassenbestande, Gut-
haben bei Kreditinstituten und kurzfristig veraufferbare fest-

verzinsliche Wertpapiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von
bis zu drei Monaten.

Im Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit sind u.a.

enthalten:

= Zinseinnahmen in Hohe von 460 Mio. € (Vorjahr:
593 Mio. €) und Zinsausgaben in Hohe von 1.257 Mio. €
(Vorjahr: 1.231 Mio. €)

= gezahlte Ertragsteuern (abzliglich Ertragsteuererstattungen)
in Hohe von 1.723 Mio. € (Vorjahr: 1.949 Mio. €)

= das um nicht zahlungswirksame Teile - insbesondere aus der
Equity-Bilanzierung - korrigierte Beteiligungsergebnis in Hohe
von 428 Mio. € (Vorjahr: 460 Mio. €)

Mittelveranderungen aus dem Erwerb und der Verdauferung
konsolidierter Gesellschaften gehen in den Cash Flow aus der
Investitionstatigkeit ein. Auswirkungen von Wechselkursande-
rungen werden gesondert gezeigt.

Im Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit sind Ausschittun-
gen an RWE-Aktionére in Hohe von 1.867 Mio. € (Vorjahr:
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2.401 Mio. €) und Ausschittungen an andere Gesellschafter in
Hohe von 331 Mio. € (Vorjahr: 191 Mio. €) enthalten.

Durch Anderungen des Konsolidierungskreises (ohne Beriick-
sichtigung von ,Zur Verauferung bestimmte Vermdégenswerte”)
haben sich die fliissigen Mittel im Saldo um 2 Mio. € verringert
(Vorjahr: Erhdhung um 589 Mio. €). Die Zugénge in Hohe von

5 Mio. € (Vorjahr: 703 Mio. €) wurden mit den Finanzanlagein-
vestitionen verrechnet, die Abgange in Héhe von 7 Mio. € (Vor-
jahr: 114 Mio. €) mit den Einnahmen aus Desinvestitionen.

Die Explorationstatigkeit minderte den Cash Flow aus laufender
Geschaftstatigkeit um 162 Mio. € (Vorjahr: 188 Mio. €) und den
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit um 170 Mio. € (Vorjahr:

199 Mio. €).

Die flissigen Mittel unterliegen keinen Verfligungsbeschréan-
kungen.

(33) Angaben zu Konzessionen

Zwischen Unternehmen des RWE-Konzerns und den Gebietskor-
perschaften der RWE-Versorgungsbereiche gibt es eine Reihe
von Wegenutzungsvertragen und Konzessionsvereinbarungen
auf dem Gebiet der Strom-, Gas- und Wasserversorgung.

Im Strom- und Gasgeschaft regeln Wegenutzungsvertrage die
Nutzung von 6ffentlichen Verkehrswegen fiir das Verlegen und
den Betrieb von Leitungen, die der allgemeinen Energieversor-
gung dienen. Die Laufzeit dieser Vertrage betragt i.d.R. 20 Jah-
re. Nach ihrem Ablauf besteht die gesetzliche Pflicht, die 6rtli-
chen Verteilungsanlagen ihrem neuen Betreiber gegen Zahlung
einer angemessenen Vergiitung zu Uberlassen.

Mit Wasser-Konzessionsvereinbarungen werden das Recht und
die Verpflichtung zur Bereitstellung von Wasser- und Abwasser-
dienstleistungen, zum Betrieb der dazugehérigen Infrastruktur
(z.B. Wasserversorgungsanlagen) und zur Investitionstatigkeit
geregelt. Die Konzessionen im Wasserbereich gelten i.d.R. flr
einen Zeitraum von bis zu 25 Jahren.

(34) Beziehungen zu nahestehenden Unternehmen

und Personen

Im Rahmen der normalen Geschéftstatigkeit unterhalten die
RWE AG und ihre Tochtergesellschaften Geschaftsbeziehungen
zu zahlreichen Unternehmen. Dazu gehdren auch assoziierte
Unternehmen, die als nahestehende Unternehmen des Kon-
zerns gelten. Unter diese Kategorie fallen insbesondere die
at-Equity-bilanzierten Beteiligungen an kommunalen Betrieben
im Segment Vertrieb und Verteilnetze.
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Mit wesentlichen assoziierten Unternehmen wurden Geschafte
getatigt, die zu folgenden Abschlussposten bei RWE flihrten:

Abschlussposten aus Geschaften 2010 2009
mit assoziierten Unternehmen

in Mio. €

Ertrage 907 861
Aufwendungen 278 169
Forderungen 1.004 708
Verbindlichkeiten 12 10

Bei den Forderungen handelt es sich im Wesentlichen um ver-
zinsliche Ausleihungen, wahrend die Verbindlichkeiten aus-
schlieflich aus Liefer- und Leistungsbeziehungen mit naheste-
henden Unternehmen resultieren. Alle Geschafte sind zu markt-
Uiblichen Konditionen abgeschlossen und unterscheiden sich
grundsatzlich nicht von den Finanzierungskonditionen bzw. den
Konditionen fiir Liefer- und Leistungsbeziehungen mit anderen
Unternehmen. Von den Forderungen werden 414 Mio. € (Vor-
jahr: 113 Mio. €) und von den Verbindlichkeiten 6 Mio. € (Vor-
jahr: 4 Mio. €) innerhalb eines Jahres féllig. Fiir die Forderungen
bestanden wie im Vorjahr Sicherheiten in Hohe von 5 Mio. €.

Dariiber hinaus bestand zum 31. Dezember 2010 eine unge-
nutzte Kreditlinie fiir die RWE-Veolia Berlinwasser Beteiligungs
GmbH in Héhe von 29 Mio. € (Vorjahr: 24 Mio. €).

Da der Vorstandsvorsitzende der RWE AG, Herr Dr. Jirgen Gro[3-
mann, Gesellschafter der Georgsmarienhitte Holding GmbH und
der RGM Gebdudemanagement GmbH ist, sind auch die Gesell-
schaften der Georgsmarienhiitte-Gruppe und die RGM Gebdude-
management GmbH nahestehende Unternehmen des RWE-Kon-
zerns. RWE-Konzernunternehmen erbrachten fir sie Lieferungen
und Leistungen in Héhe von 9,9 Mio. € (Vorjahr: 7,7 Mio. €) und
erhielten von ihnen Lieferungen und Leistungen in Hohe von
2,4 Mio. € (Vorjahr: 2,5 Mio. €). Zum 31. Dezember 2010 be-
standen Forderungen gegeniber den genannten Gesellschaften
in Hohe von 0,8 Mio. € (Vorjahr: 2,0 Mio. €) und Verbindlich-
keiten in Hohe von 0,5 Mio. € (Vorjahr: 0,2 Mio. €). Alle Geschaf-
te sind zu marktiblichen Konditionen abgeschlossen; die Ge-
schaftsbeziehungen unterscheiden sich nicht von den Liefer- und
Leistungsbeziehungen mit Gesellschaften, die dem RWE-Konzern
nicht nahestehen.

Darliber 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 Ver-
glitung von Vorstand und Aufsichtsrat sind im Verglitungs-
bericht dargestellt. Der Vergltungsbericht ist Bestandteil des
Lageberichts.

Die Gesamtvergltung des Vorstands betrug 20.358 Tsd. € (Vor-
jahr: 22.520 Tsd. €), zuziiglich Dienstzeitaufwand fiir Pensionen
in Hohe von 776 Tsd. € (Vorjahr: 439 Tsd. €). Der Vorstand
erhielt fir das Geschaftsjahr 2010 kurzfristige Vergltungsbe-
standteile in Hohe von 16.608 Tsd. € (Vorjahr: 18.770 Tsd. €).
Auferdem wurden langfristige Vergltungsbestandteile im
Rahmen des Beat (Tranche 2010) mit einem Ausgabezeitwert
von 3.750 Tsd. € zugeteilt (im Vorjahr fir die Beat-Tranche
2009: 3.750 Tsd. €).

Die Beziige des Aufsichtsrats summierten sich im Geschafts-
jahr 2010 auf 3.434 Tsd. € (Vorjahr: 3.446 Tsd. €). Auferdem
erhielten Aufsichtsratsmitglieder Mandatsvergiitungen von
Tochtergesellschaften in Hohe von insgesamt 243 Tsd. €
(Vorjahr: 296 Tsd. €).

Im Berichtsjahr wurden keine Kredite oder Vorschiisse an Mit-
glieder des Vorstands und des Aufsichtsrats gewahrt, mit Aus-
nahme eines Reisekostenvorschusses in Hohe von 1 Tsd. € an
einen Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat. Fiir einen der

Arbeitnehmervertreter im Aufsichtsrat besteht aus der Zeit
vor Organzugehorigkeit ein Mitarbeiterdarlehen in Hohe von
11 Tsd. €.

Ehemalige Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen
erhielten 14.717 Tsd. € (Vorjahr: 18.074 Tsd. €), davon

1.861 Tsd. € (Vorjahr: 1.831 Tsd. €) von Tochtergesellschaften.
Dabei entfielen 1.842 Tsd. € (Vorjahr: 7.000 Tsd. €) auf die
Auszahlung von Vergilitungskomponenten mit langfristiger
Anreizwirkung. Die Pensionsverpflichtungen (Defined Benefit
Obligations) gegeniiber friiheren Mitgliedern des Vorstands
und ihren Hinterbliebenen beliefen sich zum Bilanzstichtag auf
129.692 Tsd. € (Vorjahr: 124.558 Tsd. €). Davon entfielen
19.369 Tsd. € (Vorjahr: 19.737 Tsd. €) auf Tochtergesell-
schaften.

Die Angaben zu den Mitgliedern des Vorstands und des Auf-
sichtsrats gemaf § 285 Nr. 10 HGB sind auf den Seiten 233 bis
237 aufgefiihrt.

(35) Honorare des Abschlusspriifers

RWE hat fir Dienstleistungen, die der Abschlusspriifer des Kon-
zernabschlusses, PricewaterhouseCoopers Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft (PwC) und Gesellschaften des
internationalen PwC-Netzwerks erbrachten, folgende Honorare
als Aufwand erfasst:

Honorare des Abschlusspriifers 2010 2009

Gesamt Davon: Gesamt Davon:
in Mio. € Deutschland Deutschland
Abschlusspriifungsleistungen 18,0 9,1 18,2 8.9
Andere Bestatigungsleistungen 8,5 8,3 6,4 6,1
Steuerberatungsleistungen 0,3 0,2 0,2 0,1
Sonstige Leistungen 0,6 0,5 0.4 0,4

27,4 18,1 25,2 15,5
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Die Honorare fiir Abschlusspriifungen beinhalten vor allem die
Honorare fiir die Konzernabschlusspriifung und fiir die Priifung
der Abschliisse der RWE AG und ihrer Tochterunternehmen. In
den anderen Bestatigungsleistungen enthalten sind Honorare
fur die priferische Durchsicht von Zwischenfinanzberichten, die
Prifung des internen Kontrollsystems, insbesondere von IT-
Systemen, sowie Aufwendungen im Zusammenhang mit gesetz-
lichen oder gerichtlichen Vorgaben. Die Honorare fiir Steuerbe-
ratungsleistungen umfassen insbesondere Vergiitungen fiir die
Beratung im Zusammenhang mit der Erstellung von Steuererkla-
rungen und der Priifung von Steuerbescheiden sowie in sonsti-
gen nationalen und internationalen Steuerangelegenheiten.

Die Amprion GmbH hat fiir im Berichtsjahr erbrachte Dienstleis-
tungen des Abschlusspriifers BDO Deutsche Warentreuhand AG
Honorare in Hohe von insgesamt 0,1 Mio. € (Vorjahr: 0,1 Mio. €)
geleistet.

Vom Honoraraufwand des Jahres 2010 entfallen 0 Mio. € (Vor-
jahr: 1,2 Mio. €) auf nicht fortgefiihrte Aktivitaten von konsoli-
dierten Tochterunternehmen.

(36) Inanspruchnahme von § 264 Abs. 3 HGB bzw.

§ 264b HGB

Die folgenden inlandischen Tochtergesellschaften haben im

Geschaftsjahr 2010 in Teilen von der Befreiungsvorschrift des

§ 264 Abs. 3 HGB bzw. § 264b HGB Gebrauch gemacht:

= BGE Beteiligungs-Gesellschaft fiir Energieunternehmen mbH,
Essen

= eprimo GmbH, Neu-Isenburg

= GBV Dreizehnte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwal-
tung mbH & Co. KG, Essen

= GBV Fiinfte Gesellschaft fiir Beteiligungsverwaltung mbH,
Essen

= GBV Siebte Gesellschaft fir Beteiligungsverwaltung mbH,
Essen

= OIE Aktiengesellschaft, Idar-Oberstein

= Rheinische Baustoffwerke GmbH, Bergheim

= rhenag Beteiligungs GmbH, Kdln
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= RWE Aqua GmbH, Berlin

= RWE Aqua Holdings GmbH, Essen

= RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen

= RWE Beteiligungsverwaltung Ausland GmbH, Essen

* RWE Consulting GmbH, Essen

= RWE Dea AG, Hamburg

= RWE Dea North Africa/Middle East GmbH, Hamburg

= RWE Dea Suez GmbH, Hamburg

= RWE Deutschland Aktiengesellschaft, Essen

= RWE Effizienz GmbH, Dortmund

= RWE Gasspeicher GmbH, Dortmund

= RWE Innogy Cogen GmbH, Dortmund

= RWE Innogy GmbH, Essen

= RWE Innogy Nordwest Windparkbetriebsgesellschaft mbH,
Sassnitz

= RWE Innogy Windpower Hannover GmbH, Hannover

= RWE IT GmbH, Essen

= RWE Kundenservice GmbH, Bochum

= RWE Offshore Logistics Company GmbH, Essen

= RWE Power Aktiengesellschaft, Kéln und Essen

= RWE Power Erste Gesellschaft fiir Beteiligungsverwal-
tung mbH, Essen

= RWE Rheinhessen Beteiligungs GmbH, Dortmund

= RWE Rhein-Ruhr Netzservice GmbH, Siegen

= RWE Rhein-Ruhr Verteilnetz GmbH, Wesel

= RWE RWN Beteiligungsgesellschaft Mitte mbH, Essen

= RWE Service GmbH, Dortmund

= RWE Supply & Trading GmbH, Essen

= RWE Systems Development GmbH & Co. KG, Dortmund

= RWE Technology GmbH, Essen

= RWE Vertrieb Aktiengesellschaft, Dortmund

= RWE Westfalen-Weser-Ems Netzservice GmbH, Dortmund

= RWE Westfalen-Weser-Ems Verteilnetz GmbH, Recklinghausen

= Saarwasserkraftwerke GmbH, Essen

(37) Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Ausfiihrungen zu Ereignissen nach dem Bilanzstichtag enthalt
der Lagebericht.
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(38) Erklarung gemap § 161 AktG

Fiir die RWE AG und ihre bdrsennotierten deutschen Tochter-
unternehmen sind die gemap § 161 AktG vorgeschriebenen
Erkldrungen zum Corporate Governance Kodex abgegeben und
den Aktiondren auf den Internetseiten der RWE AG bzw. ihrer
borsennotierten deutschen Tochterunternehmen zugénglich
gemacht worden.

Essen, 11. Februar 2011

Der Vorstand

Groffmann Birnbaum Fitting

e, Cre 1

Pohlig Schmitz
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Wir haben den von der RWE Aktiengesellschaft, Essen, aufge-
stellten Konzernabschluss - bestehend aus Gewinn- und Verlust-
rechnung und Aufstellung der erfassten Ertrdge und Aufwen-
dungen, Bilanz, Kapitalflussrechnung, Veranderung des Eigen-
kapitals und Anhang - sowie den Konzernlagebericht der

RWE Aktiengesellschaft, Essen, der mit dem Lagebericht der
Gesellschaft zusammengefasst ist, fiir das Geschéftsjahr vom
1. Januar bis 31. Dezember 2010 gepriift. Die Aufstellung von
Konzernabschluss und zusammengefasstem Lagebericht nach
den IFRS, wie sie in der EU anzuwenden sind, und den ergan-
zend nach § 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrecht-
lichen Vorschriften liegt in der Verantwortung des Vorstands
der Gesellschaft. Unsere Aufgabe ist es, auf der Grundlage der
von uns durchgefiihrten Priifung eine Beurteilung Gber den
Konzernabschluss und den zusammengefassten Lagebericht
abzugeben.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach § 317 HGB
unter Beachtung der vom Institut der Wirtschaftspriifer (IDW)
festgestellten deutschen Grundsatze ordnungsmafiger Ab-
schlusspriifung unter erganzender Beachtung der International
Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach ist die Pri-
fung so zu planen und durchzufiihren, dass Unrichtigkeiten und
Versto[Se, die sich auf die Darstellung des durch den Konzern-
abschluss unter Beachtung der anzuwendenden Rechnungsle-
gungsvorschriften und durch den zusammengefassten Lagebe-
richt vermittelten Bildes der Vermdgens-, Finanz- und Ertrags-
lage wesentlich auswirken, mit hinreichender Sicherheit erkannt
werden. Bei der Festlegung der Priifungshandlungen werden
die Kenntnisse tUber die Geschéaftstatigkeit und Gber das wirt-
schaftliche und rechtliche Umfeld des Konzerns sowie die Er-
wartungen Gber mogliche Fehler beriicksichtigt. Im Rahmen der
Prifung werden die Wirksamkeit des rechnungslegungsbezoge-
nen internen Kontrollsystems sowie Nachweise fiir die Angaben
im Konzernabschluss und im zusammengefassten Lagebericht
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Uiberwiegend auf der Basis von Stichproben beurteilt. Die Pri-
fung umfasst die Beurteilung der Jahresabschliisse der in den
Konzernabschluss einbezogenen Unternehmen, der Abgren-
zung des Konsolidierungskreises, der angewandten Bilanzie-
rungs- und Konsolidierungsgrundsatze und der wesentlichen
Einschatzungen des Vorstands sowie die Wirdigung der Ge-
samtdarstellung des Konzernabschlusses und des zusammen-
gefassten Lageberichts. Wir sind der Auffassung, dass unsere
Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir unsere Beur-
teilung bildet.

Unsere Priifung hat zu keinen Einwendungen gefiihrt.

Nach unserer Beurteilung aufgrund der bei der Prifung gewon-
nenen Erkenntnisse entspricht der Konzernabschluss den IFRS,
wie sie in der EU anzuwenden sind, und den erganzend nach

§ 315a Abs. 1 HGB anzuwendenden handelsrechtlichen Vor-
schriften und vermittelt unter Beachtung dieser Vorschriften ein
den tatsachlichen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Ver-
maogens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns. Der zusammen-
gefasste Lagebericht steht in Einklang mit dem Konzernab-
schluss, vermittelt insgesamt ein zutreffendes Bild von der Lage
des Konzerns und stellt die Chancen und Risiken der zukiinf-
tigen Entwicklung zutreffend dar.

Essen, den 14. Februar 2011

PricewaterhouseCoopers
Aktiengesellschaft
Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Manfred Wiegand Markus Dittmann

Wirtschaftsprifer Wirtschaftsprifer
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WESENTLICHE BETEILIGUNGEN

Stand: 31. Dezember 2010

RWE Geschaftsbericht 2010

I. Verbundene Unternehmen Beteiligungs-  Eigenkapital ~ Ergebnis des Umsatzerlgse Mitarbeiter?
anteil gemap des letzten letzten 2010 2010
§ 16 AktG Geschafts- Geschafts- im Jahres-
jahres jahres durchschnitt
in % in Tsd. € in Tsd. € in Mio. €
RWE Aktiengesellschaft, Essen 8.146.208 2.520.741 - 801
Stromerzeugung Deutschland
RWE Power Aktiengesellschaft, KoIn und Essen 100 3.476.964 - 10.886 13.560
Kernkraftwerke Lippe-Ems GmbH, Lingen (Ems) 99 432.269 - 433 329
Kernkraftwerk Gundremmingen GmbH, Gundremmingen 75 84.184 8.343 295 743
Rheinbraun Brennstoff GmbH, K6In 100 63.316 - 611 168
Vertrieb und Verteilnetze Deutschland
Emscher Lippe Energie GmbH, Gelsenkirchen 79 77.955 23.301 501 642
Energis GmbH, Saarbriicken 64 140.934 26.867 385 299
envia Mitteldeutsche Energie AG, Chemnitz 59 1.200.692 276.468 3.097 2.085
envia Netzservice GmbH, Kabelsketal 100 4.046 - 406 13
envia Verteilnetz GmbH, Halle (Saale) 100 24 - 1.883 5
eprimo GmbH, Neu-Isenburg 100 4.600 - 498 93
EWV Energie- und Wasser-Versorgung GmbH, Stolberg 54 39.539 13.586 346 382
Koblenzer Elektrizitdtswerk und Verkehrs-Aktiengesellschaft, Koblenz 58 78.542 15.273 451 492
Lechwerke AG, Augsburg 90 385.369 70.903 1.388 1.102
LEW Verteilnetz GmbH, Augsburg 100 4.816 - 814 100
MITGAS Mitteldeutsche Gasversorgung GmbH, Halle (Saale) 75 134.041 40.255 713 331
rhenag Rheinische Energie Aktiengesellschaft, Koln 67 272.158 158.093 254 341
RWE Beteiligungsgesellschaft mbH, Essen 100 7.820.490 - - -
RWE Deutschland Aktiengesellschaft, Essen 100 504.974 - 1.886 4.906
RWE Effizienz GmbH, Dortmund 100 25 - 5 83
RWE Gasspeicher GmbH, Dortmund 100 115.426 - 135 49
RWE Kundenservice GmbH, Bochum 100 25 - 246 14
RWE Rhein-Ruhr Netzservice GmbH, Siegen 100 25 - 789 26
RWE Rhein-Ruhr Verteilnetz GmbH, Wesel 100 25 - 2.312 222
RWE Vertrieb Aktiengesellschaft, Dortmund 100 11.002 - 12.574 2.044
RWE Westfalen-Weser-Ems Netzservice GmbH, Dortmund 100 25 - 675 19
RWE Westfalen-Weser-Ems Verteilnetz GmbH, Recklinghausen 100 25 - 1.914 183
RWW Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesellschaft mbH,
Miilheim an der Ruhr 80 75.730 10.267 106 403
Stadtwerke Diiren GmbH, Diiren 75 23.345 2.614 150 221
Siiwag Energie AG, Frankfurt am Main 78 347.675 82.300 1.657 1.197
Stiwag Netz GmbH, Frankfurt am Main 100 961 - 576 274
VSE Aktiengesellschaft, Saarbriicken 69 159.255 28.766 456 321
Niederlande/Belgien
RWE Benelux Holding B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 3.709.689 -112.679 - -
Essent Energie Productie B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 599.732 -16.118 - 518
Essent Energie Verkoop Nederland B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 82.757 24.135 1.146 172
Essent Retail Energie B.V., 's-Hertogenbosch/Niederlande 100 65.552 50.552 2.847 914
RWE Energy Nederland N.V., Hoofddorp/Niederlande 100 50.330 12.984 1.539 32

1 Ergebnisabfiihrungsvertrag
2 Umgerechnet in Vollzeitstellen
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I. Verbundene Unternehmen Beteiligungs-  Eigenkapital Ergebnis  Umsatzerldse Mitarbeiter’
anteil gemap des letzten des letzten 2010 2010
§ 16 AktG Geschafts- Geschafts- im Jahres-
jahres jahres durchschnitt
in % in Tsd. € in Tsd. € in Mio. €
Grofbritannien
RWE Npower Holdings plc, Swindon/GroRbritannien? 100 61.272 -374.895 7.770 11.908
Zentralost-/Siidosteuropa
Budapesti Elektromos Miivek Nyrt. (ELMU), Budapest/Ungarn 55 929.519 27.068 832 354
ELMU Halézati Eloszté Kft., Budapest/Ungarn 100 977.568 37.201 377 228
EMASZ Halozati Kft., Budapest/Ungarn 100 318.160 14.027 155 125
Eszak-magyarorszagi Aramszolgéltaté Nyrt. (EMASZ), Miskolc/Ungarn 54 327.131 19.928 309 116
Jihomoravska plynarenska, a.s., Brno/Tschechien 50 328.653 74.793 675 711
JMP Net, s.r.o0., Brno/Tschechien 100 433.148 49.806 150 45
Matrai Erémii Zartkorilen Miikodd Részvénytarsasag (MATRA),
Visonta/Ungarn 51 309.034 71.715 352 2.407
NET4GAS, s.r.o., Prag/Tschechien 100 2.119.563 198.936 404 521
RWE & Turcas Giiney Elektrik Uretim A.S., Ankara/Tiirkei 70 130.309 -1.024 - -
RWE Energie, a.s., Usti nad Labem/Tschechien 100 381.092 119.851 796 28
RWE Gas International B.V., Hoofddorp/Niederlande 100 4.389.763 775.287 - -
RWE GasNet, s.r.o., Usti nad Labem/Tschechien 100 581.831 87.885 217 200
RWE Gas Storage, s.r.o., Prag/Tschechien 100 600.468 53.112 155 223
RWE Polska S.A., Warschau/Polen 100 522.916 42.293 700 608
RWE Stoen Operator Sp. z 0.0., Warschau/Polen 100 670.597 9.165 220 584
RWE Transgas, a.s., Prag/Tschechien 100 3.070.682 -192.336 4.683 308
Severomoravska plynarenska, a.s., Ostrava/Tschechien 68 230.836 66.608 490 19
SMP Net, s.r.0., Ostrava/Tschechien 100 291.307 46.688 121 -
VCP Net, s.r.o., Hradec Kralové/Tschechien 100 217.374 27.253 72 -
Vychodoceska plynarenska, a.s., Hradec Kralové/Tschechien 67 152.041 40.776 294 49
Erneuerbare Energien
RWE Innogy GmbH, Essen 100 514.583 =3 123 267
Agrupacio Energias Renovables, S.A.U., Barcelona/Spanien
AERSA-Gruppe? mit 9 Tochterunternehmen in Spanien 100 293.897 287 79 36
RWE Innogy Cogen GmbH, Dortmund 100 54.813 =3 78 171
RWE Npower Renewables Ltd., Swindon/Grofbritannien 100 452.547 -24.662 20 341
Upstream Gas & Ol
RWE Dea AG, Hamburg 100 1.407.378 =3 808 989
RWE Dea Norge AS, Oslo/Norwegen 100 160.130 36.336 306 61
RWE Dea Suez GmbH, Hamburg 100 87.226 =3 213 133
Trading/Gas Midstream
RWE Supply & Trading GmbH, Essen 100 426.294 =3 26.308 1.146
RWE Supply & Trading Netherlands B.V., Eindhoven/Niederlande 100 1.870.231 -57.561 4.742 74
RWE Supply & Trading Switzerland S.A., Genf/Schweiz 100 373.941 -43.874 842 193
Sonstige Tochterunternehmen
Amprion GmbH, Dortmund 100 613.025 118.527 6.439 797
RWE Finance B.V., ‘s-Hertogenbosch/Niederlande 100 9.749 2.44 - -
RWE Service GmbH, Dortmund 100 248.451 =3 2.303 1.395

1 Umgerechnet in Vollzeitstellen
2 Daten aus dem Konzernabschluss der Gesellschaft
3 Ergebnisabfiihrungsvertrag
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II. Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteiligungs-  Eigenkapital Ergebnis
anteil gemap des letzten des letzten
§ 16 AktG Geschafts- Geschafts-
jahres jahres
in % inTsd. € in Tsd. €
Stromerzeugung Deutschland
Grosskraftwerk Mannheim Aktiengesellschaft, Mannheim 40 114.141 6.647
Vertrieb und Verteilnetze Deutschland
AVU Aktiengesellschaft fiir Versorgungs-Unternehmen, Gevelsberg 50 117.176 12.672
Dortmunder Energie- und Wasserversorgung GmbH (DEW 21), Dortmund 47 157.589 23.741
Enovos International S. A., Luxemburg/Luxemburg 20 469.083 140.541
Karntner Energieholding Beteiligungs GmbH, Klagenfurt/Osterreich’ 49 543.739 49.686
KEW Kommunale Energie- und Wasserversorgung AG, Neunkirchen 29 71.803 9.165
Niederrheinische Versorgung und Verkehr Aktiengesellschaft, Monchengladbach' 50 471.315 42.250
Pfalzwerke Aktiengesellschaft, Ludwigshafen 27 194.732 17.763
Regionalgas Euskirchen GmbH & Co. KG, Euskirchen 43 53.482 11.381
RheinEnergie AG, Kdln 20 564.045 184.476
RWE-Veolia Berlinwasser Beteiligungs GmbH, Berlin 50 305.559 87.167
Stadtwerke Duisburg Aktiengesellschaft, Duisburg 20 154.409 40.733
Stadtwerke Essen Aktiengesellschaft, Essen 29 117.257 22.568
Stadtwerke Remscheid GmbH, Remscheid 25 113.503 5.767
Stadtwerke Velbert GmbH, Velbert 50 76.466 8.312
Siidwestfalen Energie und Wasser AG, Hagen 19 287.283 20.272
Zagrebacke Otpadne Vode d.o.0., Zagreb/Kroatien 49 123.559 11.529
Zentralost-/Siidosteuropa
Fovarosi Gazmiivek Zrt., Budapest/Ungarn 50 136.888 16.717
TIGAZ Tiszantali Gazszolgaltato Zrt., Hajduszoboszlé/Ungarn 44 508.633 -9.481
Vychodoslovenska energetika a.s., KoSice/Slowakei 49 672.621 54.344
Erneuerbare Energien
Fri-El S.p.A., Bozen/Italien’ 50 16.622 -1.421
Greater Gabbard Offshore Winds Limited, Reading/Grofbritannien 50 40 89
Zephyr Investments Limited, Swindon/Grofbritannien’ 33 -12.234 -4.265
Trading/Gas Midstream
Excelerate Energy LP, The Woodlands/Texas/USA' 50 310.220 -183.626

1 Daten aus dem Konzernabschluss der Gesellschaft
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Renditeorientierte Unternehmenssteuerung. Im Zentrum unse-
rer Strategie steht die Steigerung des Unternehmenswertes. Zu-
séatzlicher Wert wird dann geschaffen, wenn die Rendite auf das
eingesetzte Vermdgen die Kapitalkosten Gbersteigt. Wir messen
die Rendite als Return on Capital Employed (ROCE). Der ROCE
zeigt die rein operative Rendite. Er ergibt sich als Verhaltnis des
betrieblichen Ergebnisses zum betrieblichen Vermogen.

Die Tabelle auf Seite 232 oben stellt dar, wie die Kapitalkosten
hergeleitet werden. Wir ermitteln sie als gewichteten Durch-
schnitt der Eigen- und Fremdkapitalkosten.

Die Eigenkapitalkosten entsprechen der ber eine risikolose
Anlage hinausgehenden unternehmensspezifischen Rendite-
erwartung des Kapitalmarktes bei einer Investition in die
RWE-Aktie. Die Fremdkapitalkosten orientieren sich an den
langfristigen Finanzierungskonditionen im RWE-Konzern und
beriicksichtigen die steuerliche Abzugsfahigkeit von Fremd-
kapitalzinsen (Tax Shield).

Bei der Ermittlung der Kapitalkosten fiir 2010 legen wir gean-
derte Werte zugrunde. Die Eigenkapitalkosten bestimmen wir
folgendermafen: Wir nehmen einen Zinssatz fiir eine risikolose
Anlage in Hohe von 4,25% (Vorjahr: 4,5%) als Basis und addie-
ren konzern- bzw. bereichsspezifische Risikoaufschldge. Dabei
legen wir einen Betafaktor fiir den RWE-Konzern von 0,95 (Vor-
jahr: 0,78) zugrunde. Fiir das Fremdkapital verwenden wir einen
Kostensatz vor Steuern von 5,75% (Vorjahr: 6,25%). Das Ver-
héltnis von Eigen- zu Fremdkapital setzen wir mit 50 zu 50 an.
Dieser Wert wird nicht aus den Buchwerten der Bilanz abgelei-
tet, sondern basiert u.a. auf einer Marktbewertung des Eigen-
kapitals und auf Annahmen iber die langfristige Entwicklung
von Nettofinanzposition und Riickstellungen. Insgesamt
kommen wir 2010 - wie im Vorjahr - auf Kapitalkosten fiir den
RWE-Konzern von 9,0% vor Steuern.

Wertmanagement-Konzept des RWE-Konzerns 231

WERTMANAGEMENT-KONZEPT DES RWE-KONZERNS

Bei der Ermittlung des betrieblichen Vermégens gehen wir so
vor, dass abnutzbare Gegenstande des Anlagevermogens nicht
mit ihren Buchwerten, sondern mit der Halfte der historischen
Anschaffungs- oder Herstellungskosten angesetzt werden. Diese
Methodik hat den Vorteil, dass die ROCE-Ermittlung nicht von
der Abschreibungsdauer beeinflusst wird. Damit verringern sich
die durch den Investitionszyklus verursachten Schwankungen
der Wertbeitrage. Bei Finanzanlagen berlicksichtigen wir die im
Kaufpreis enthaltenen Firmenwerte allerdings in voller Hohe.

Die Differenz von ROCE und Kapitalkostensatz ergibt den relati-
ven Wertbeitrag. Durch Multiplikation mit dem eingesetzten
betrieblichen Vermoégen erhalt man den absoluten Wertbeitrag,
den wir als zentrale Steuerungsgrofe einsetzen. Je hoher dieser
ausfallt, desto attraktiver ist die jeweilige Aktivitat fir unser
Portfolio. Er ist auch ein wichtiges Kriterium bei der Beurteilung
von Investitionen und zugleich Mafstab fiir die erfolgsabhan-
gige Verglitung unserer Fiihrungskrafte.

Niedrigere Kapitalkosten ab 2011. Unsere jahrliche Uber-
prifung der Kapitalkosten hat uns zu erneuten Anpassungen
veranlasst. Aufgrund des gesunkenen Zinsniveaus legen wir
fur das Eigen- und Fremdkapital ab 2011 niedrigere Satze
zugrunde. Die Kapitalkosten verringern sich von 9,0 auf 8,5%.



232 Wertmanagement-Konzept des RWE-Konzerns

RWE-Konzern - Kapitalkosten 2011 2010 2009
Risikoloser Zinssatz % 3,7 4,25 4,50
Marktpramie % 5,0 5,0 5,0
Betafaktor 0,90 0,95 0,78
Eigenkapitalkosten nach Steuern % 8,2 9,0 8,4
Fremdkapitalkosten vor Steuern % 4,90 5,75 6,25
Steuersatz fiir Fremdkapital % 27,4 27,1 27,1
Tax Shield % -1,3 -1,6 -1,7
Fremdkapitalkosten nach Steuern % 3,6 4,2 4,6
Anteil Eigenkapital % 50 50 50
Anteil Fremdkapital % 50 50 50
Kapitalkosten nach Steuern % 5,75 6,5 6,5
Steuersatz fiir pauschale Umrechnung % 31 30 30
Kapitalkosten vor Steuern % 8,50 9,0 9,0
RWE-Konzern - Ermittlung des betrieblichen Vermdgens 31.12.10 31.12.09
Immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen’ Mio. € 58.849 56.150
+ Beteiligungen inkl. Ausleihungen? Mio. € 5.998 5.585
+ Vorrdte Mio. € 3.293 3.115
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen Mio. € 9.481 9.527
+ Sonstige Forderungen und sonstige Vermdgenswerte? Mio. € 12.872 16.627
- Unverzinsliche Riickstellungen® Mio. € 12.384 12.214
- Unverzinsliche Verbindlichkeiten® Mio. € 22.156 27.043
- Korrekturen® Mio. € 954 858
Betriebliches Vermdgen Mio. € 54.999 50.889
RWE-Konzern - Ermittlung des Wertbeitrags 2010

Betriebliches Vermdgen vor Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 52.944

+ Korrekturen’ Mio. € 442

Betriebliches Vermdgen nach Korrekturen (im Jahresdurchschnitt) Mio. € 53.386

Betriebliches Ergebnis Mio. € 7.681

ROCE % 14,4

Relativer Wertbeitrag % 54

Absoluter Wertbeitrag Mio. € 2.876

1

Immaterielle Vermégenswerte, Sachanlagen und Investment Property wurden mit hélftigen Anschaffungs- und Herstellungskosten angesetzt
(siehe Anlagenspiegel); Geschéfts- oder Firmenwerte und Kundenbeziehungen wurden mit ihren Buchwerten erfasst.

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

Enthalten sind Ertragsteueranspriiche; nicht beriicksichtigt sind Finanzderivate in Hohe von 938 Mio. € (Vorjahr: 733 Mio. €) und das
Nettovermdgen bei fondsgedeckten Pensionsverpflichtungen.

Die Position umfasst Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen; nicht enthalten sind Riickstellungen mit Langfristcharakter in Hohe
von 425 Mio. € (Vorjahr: 446 Mio. €).

Die Position umfasst Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen, Ertragsteuerverbindlichkeiten sowie iibrige Verbindlichkeiten;

nicht enthalten sind Finanzderivate in Hohe von 534 Mio. € (Vorjahr: 485 Mio. €) sowie Kaufpreisverbindlichkeiten von 1.775 Mio. €
(Vorjahr: 1.562 Mio. €) aus Andienungsrechten.

Herausgerechnet werden nach IAS 16.15 gebildete Aktiva in Hohe von 486 Mio. € (Vorjahr: 488 Mio. €), da durch sie kein Kapital gebunden
wird. Auferdem herausgerechnet werden passive latente Steuern auf den aktivierten Kundenstamm von RWE npower.

Groftenteils zeitliche Korrekturen, u.a. wegen unterjahriger Erst-/Entkonsolidierungen
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ORGANE

Stand: 11. Februar 2011

Aufsichtsrat!

Dr. Manfred Schneider
Leverkusen

Vorsitzender

Geburtsjahr: 1938

Mitglied seit: 10. Dezember 1992

Mandate:

= Bayer AG (Vorsitz)
= Daimler AG

= Linde AG (Vorsitz)

Frank Bsirske?

Berlin

Stellvertretender Vorsitzender

Vorsitzender der ver.di Vereinte Dienstleistungsgewerkschaft
Geburtsjahr: 1952

Mitglied seit: 9. Januar 2001

Mandate:

= Deutsche Lufthansa AG

= IBM Central Holding GmbH
= Deutsche Postbank AG

- KfW Bankengruppe

Dr. Paul Achleitner

Miinchen

Mitglied des Vorstands der Allianz SE
Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 16. Marz 2000

Mandate:

= Allianz Global Investors AG

= Bayer AG

= Daimler AG

- Allianz Investment Management SE (Vorsitz)

Werner Bischoff?

Monheim am Rhein

ehem. Mitglied des geschaftsfiihrenden Hauptvorstands der
IG Bergbau, Chemie, Energie

Geburtsjahr: 1947

Mitglied seit: 13. April 2006

Mandate:

= Continental AG

= Evonik-Degussa GmbH

= Evonik Industries AG

= RWE Dea AG

= RWE Power AG

- THS TreuHandStelle fiir Bergmannswohnstatten
im rheinisch-westfalischen Steinkohlenbezirk GmbH
(Vorsitz)

Carl-Ludwig von Boehm-Bezing

Bad Soden

ehem. Mitglied des Vorstands der Deutsche Bank AG
Geburtsjahr: 1940

Mitglied seit: 11. Dezember 1997

Heinz Biichel?

Trier
Gesamtbetriebsratsvorsitzender der
RWE Deutschland AG

Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 13. April 2006

Dieter Faust?

Eschweiler

Konzernbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
Geburtsjahr: 1958

Mitglied seit: 1. August 2005

Mandate:
= RWE Power AG

Dr. Thomas R. Fischer?
Berlin

Geburtsjahr: 1947

Mitglied bis: 31. Januar 2010

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Die Amtszeit aller Mitglieder endet zum Ablauf der Hauptversammlung
am 20. April 2011.

2 Vertreter der Arbeitnehmer

3 Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Andreas Henrich?

Milheim an der Ruhr

Leiter Personalmanagement der RWE Deutschland AG
Geburtsjahr: 1956

Mitglied seit: 1. April 2008

Mandate:
= ELE Emscher Lippe Energie GmbH
= RWE Deutschland AG

Heinz-Eberhard Holl?

Osnabriick

ehem. Oberkreisdirektor des Landkreises Osnabriick
Geburtsjahr: 1940

Mitglied bis: 31. Januar 2010

Mandate:
= Georgsmarienhiitte GmbH
= Georgsmarienhiitte Holding GmbH

Frithjof Kithn

Siegburg

Landrat Rhein-Sieg-Kreis
Geburtsjahr: 1943

Mitglied seit: 1. Februar 2010

Mandate:
= RW Holding AG (Vorsitz)
- Kreissparkasse Koln

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 Power AG

= RWE Vertrieb AG

Dr. Gerhard Langemeyer

Dortmund

Oberbiirgermeister a.D. der Stadt Dortmund
Geburtsjahr: 1944

Mitglied seit: 4. Januar 2001

Dagmar Miihlenfeld

Milheim an der Ruhr

Oberbiirgermeisterin der Stadt Miilheim an der Ruhr
Geburtsjahr: 1951

Mitglied seit: 4. Januar 2005

Mandate:

- Beteiligungsholding Milheim an der Ruhr GmbH

- Flughafen Essen/Miilheim GmbH (Vorsitz)

- med| GmbH (Vorsitz)

- Mdilheim & Business GmbH (Vorsitz)

- Ruhrbania Projektentwicklungsgesellschaft mbH (Vorsitz)

Dr. Wolfgang Reiniger
Essen

Rechtsanwalt

Geburtsjahr: 1944

Mitglied seit: 4. Januar 2001

Glnter Reppien?

Lingen

ehem. Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
Geburtsjahr: 1951

Mitglied seit: 9. Januar 2001

Mandate:
= RWE Power AG
- Stadtwerke Lingen GmbH

Dagmar Schmeer?

Saarbriicken
Betriebsratsvorsitzende der VSE AG
Geburtsjahr: 1967

Mitglied seit: 9. August 2006

Mandate:
= VSE AG

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Die Amtszeit aller Mitglieder endet zum Ablauf der Hauptversammlung
am 20. April 2011.

2 Vertreter der Arbeitnehmer

3 Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz

Krefeld

Mitglied des Aufsichtsrats der ThyssenKrupp AG
Geburtsjahr: 1941

Mitglied seit: 13. April 2006

Mandate:
= AXA Konzern AG
= Bayer AG
= MAN SE
= ThyssenKrupp Elevator AG (Vorsitz) - bis 21. Januar 2011 -
= ThyssenKrupp Steel Europe AG (Vorsitz)
- bis 21. Januar 2011 -

Dr. Wolfgang Schiissel
Wien

Bundeskanzler a.D.
Geburtsjahr: 1945
Mitglied seit: 1. Marz 2010

Mandate:
- Bertelsmann Stiftung

Uwe Tigges?

Bochum

Konzernbetriebsratsvorsitzender der RWE AG
Geburtsjahr: 1960

Mitglied seit: 1. Dezember 2003

Mandate:
= RWE Vertrieb AG

Manfred Weber?

Wietze

Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Dea AG
Geburtsjahr: 1947

Mitglied seit: 1. Dezember 2008

Mandate:
= RWE Dea AG

Dr. Dieter Zetsche

Stuttgart

Vorsitzender des Vorstands der Daimler AG
Geburtsjahr: 1953

Mitglied seit: 16. Juli 2009

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

2 \Vertreter der Arbeitnehmer

Ausschusse des Aufsichtsrats

Prasidium des Aufsichtsrats
Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)
Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner

Heinz Blichel

Dieter Faust

Dagmar Miihlenfeld

Dagmar Schmeer

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz

Vermittlungsausschuss nach § 27 Abs. 3 MitbestG
Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Frank Bsirske

Werner Bischoff

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz

Personalausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner

Heinz-Eberhard Holl - bis 31. Januar 2010 -
Frithjof Kithn - seit 1. Februar 2010 -
Giinter Reppien

Uwe Tigges

Priifungsausschuss

Carl-Ludwig von Boehm-Bezing (Vorsitz)
Werner Bischoff

Dr. Gerhard Langemeyer

Giinter Reppien

Dr.-Ing. Ekkehard D. Schulz

Uwe Tigges

Nominierungsausschuss

Dr. Manfred Schneider (Vorsitz)

Dr. Paul Achleitner

Heinz-Eberhard Holl

Frithjof Kithn - seit 1. Februar 2010 -
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Vorstand

Dr. Jiirgen Grofmann
Vorsitzender des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. September 2012

Geboren 1952 in Milheim an der Ruhr, Studium der Eisen-
hittenkunde und der Wirtschaftswissenschaften, Promotion in
Hittenwesen, von 1980 bis 1993 im Kldckner-Konzern, zuletzt
als Mitglied des Vorstands der Klockner-Werke AG, 1993 Erwerb
der Georgsmarienhiitte, von 1993 bis 2006 Gesellschafter

und Geschaftsfiihrer der Georgsmarienhiitte Holding GmbH,
Eintritt in die RWE AG als Vorsitzender des Vorstands zum

1. Oktober 2007.

Konzernressorts: Public Affairs/Energiepolitik, Compliance/
Vorstandsbiiro, Kommunikation, Fiihrungskraftemanagement

und Revision.

Mandate:

= BATIG Gesellschaft fiir Beteiligungen mbH
= British American Tobacco (Industrie) GmbH
= British American Tobacco (Germany) GmbH
= Deutsche Bahn AG

= SURTECO SE (Vorsitz)

= Volkswagen AG

- Hanover Acceptances Limited

Dr. Leonhard Birnbaum
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. September 2013

Geboren 1967 in Ludwigshafen am Rhein, promovierter
Chemieingenieur, von 1996 bis 2008 bei McKinsey & Company
Inc., 2000 zum Partner und 2006 zum Senior Partner ernannt,
zuletzt als Mitglied des globalen Fiihrungsteams des Energie-
bereichs tatig, Eintritt in die RWE AG als Leiter des Bereichs

Konzernstrategie und Business Development zum 7. April 2008,

Mitglied des Vorstands seit 1. Oktober 2008, von Januar 2009
bis September 2010 Chief Strategy Officer, seit 1. Oktober
2010 Vorstand Kommerzielle Steuerung der RWE AG.

Konzernressorts: Commodity-Management, Strategie,
Mergers & Acquisitions und Forschung & Entwicklung.

Mandate:

= RWE Dea AG (Vorsitz)

= RWE Supply & Trading GmbH
- RWE Turkey Holding A.S.

Alwin Fitting
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 31. Marz 2013

Geboren 1953 in Westhofen (Rheinhessen), seit 1974 im
RWE-Konzern, Ausbildung zum Elektromeister, Oktober 2000
bis Juli 2005 Mitglied des Vorstands und Arbeitsdirektor der
RWE Power AG, seit August 2005 Mitglied des Vorstands und
Arbeitsdirektor der RWE AG.

Konzernressorts: Sicherheit, Personalmanagement & Arbeits-
recht, Diversity Office und Corporate Responsibility/Umwelt-
schutz.

Mandate:

= Amprion GmbH

= RWE IT GmbH (Vorsitz)

= RWE Pensionsfonds AG

= RWE Service GmbH (Vorsitz)

Dr. Ulrich Jobs'
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bis zum 30. September 2010

Geboren 1953 in Herne, Diplom als Ingenieurwissenschaftler
und Promotion in Bergbau/Bergtechnik, seit 1977 im RWE-
Konzern, seit April 2007 Mitglied des Vorstands der RWE AG,
Mai 2007 bis Februar 2008 zusatzlich Vorstandsvorsitzender
der RWE Power AG, von April 2008 bis April 2009 Chief Ope-
rating Officer der RWE AG, von Mai 2009 bis September 2010
Vorstand Operative Steuerung International der RWE AG.

Mandate:

= Deutsche Steinkohle Aktiengesellschaft
= RAG AG

= RWE Dea AG (Vorsitz)

- ELMU Nyrt. (Vorsitz)

- EMASZ Nyrt. (Vorsitz)

- Essent N.V.

- Matrai Kraftwerk G.AG (Vorsitz)

- NET4GAS, s.r.o.

- RWE Npower Holdings plc (Chairman)
- RWE Polska Spdlka Akcyina (Vorsitz)

- RWE Supply & Trading GmbH (Vorsitz)
- RWE Transgas, a.s. (Vorsitz)

- RWE Turkey Holding A.S.

- Vychodoslovenska energetika, a.s.

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

1 Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt des Ausscheidens.
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Dr. Rolf Pohlig
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 31. Dezember 2011

Geboren 1952 in Solingen, promovierter Wirtschaftswissen-
schaftler, 1993 bis 2000 Generalbevollmachtigter Finanz- und
Rechnungswesen der VEBA AG, 2000 bis 2006 Generalbevoll-
machtigter Mergers & Acquisitions der E.ON AG, seit Januar
2007 Mitglied des Vorstands und seit Mai 2007 Finanzvorstand
der RWE AG.

Konzernressorts: Controlling/Organisationseffizienz, Finanzen,
Investor Relations, Recht/Organangelegenheiten, Rechnungs-
wesen und Steuern.

Mandate:

= RWE Dea AG

= RWE Pensionsfonds AG (Vorsitz)
= RWE Power AG

= RWE Deutschland AG

- Essent N.V.

- RWE Transgas, a.s.
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Dr. Rolf Martin Schmitz
Mitglied des Vorstands der RWE AG,
bestellt bis zum 30. April 2014

Geboren 1957 in Mdnchengladbach, promovierter Maschi-
nenbauingenieur, von 1988 bis 1998 bei der VEBA AG u.a.
zustandig fiir Konzernentwicklung und Wirtschaftspolitik, 1998
bis 2001 Vorstand der rhenag Rheinische Energie AG, 2000 bis
2004 Vorstand der Thiiga AG, 2004 bis 2005 Vorsitzender der
Geschaftsfiihrung der E.ON Kraftwerke GmbH, 2006 bis 2009
Vorsitzender des Vorstands der RheinEnergie AG und Geschafts-
fuhrer der Stadtwerke KdIn, von Mai 2009 bis September 2010
Vorstand Operative Steuerung National der RWE AG, seit

1. Oktober 2010 Vorstand Operative Steuerung der RWE AG.

Konzernressorts: Beteiligungsmanagement, Kommunen und
Koordination Erzeugung/Netz/Vertrieb.

Mandate:

= envia Mitteldeutsche Energie AG
= Lechwerke AG (Vorsitz)

= RWE Power AG (Vorsitz)

= RWE Deutschland AG (Vorsitz)

= Slwag Energie AG (Vorsitz)

- Essent N.V.

- KELAG-Karntner Elektrizitats-AG
- RWE Transgas, a.s.

- RWE Turkey Holding A.S.

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
- Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslandischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen
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ORGANIGRAMM DES RWE-KONZERNS

Stand: 11. Februar 2011

RWE Geschaftsbericht 2010

RWE AG

Vorstand Operative Steuerung
Dr. Rolf Martin Schmitz

Grofbritannien

Zentralost-/Siidosteuropa

Deutschland Niederlande/Belgien
Stromerzeugung Vertrieb und Verteilnetze

RWE Power AG RWE Deutschland AG Essent N.V.
= Dr. Johannes F. Lambertz = Dr. Arndt Neuhaus = Peter Terium
= Prof. Dr. Gerd Jager = Bernd Béddeling = Arjan Blok
= Antonius Vo3 = Dr. Heinz-Willi Molders = Dr. Nina Skorupska
= Erwin Winkel = Dr. Joachim Schneider = Erwin van Laethem

= Dr. Bernd Widera

RWE Npower plc

= Volker Beckers

= Kevin McCullough
= Kevin Miles

= Dr. Frank Weigand

RWE East, s.r.o.

= Martin Herrmann

= Karl Kraus

= Dr. Marie-Theres Thiell
= Dr. Filip Thon

RWE AG

Vorstandsvorsitzender Personalvorstand Vorstand Kommerzielle Steuerung
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Weitere Informationen

GLOSSAR

Anlagenabnutzungsgrad. Anteil der kumulierten Abschreibun-
gen auf das Sachanlagevermégen an den historischen Anschaf-
fungskosten des Sachanlagevermdégens.

Anlagenintensitat. Anteil des Anlagevermogens (Sachanlagen,
immaterielle Vermogenswerte, Investment Property) am
Gesamtvermdgen.

At-Equity-Bilanzierung. Verfahren zur Beriicksichtigung von
Beteiligungsgesellschaften, die nicht auf Basis der Vollkonso-
lidierung mit allen Aktiva und Passiva in den Konzernabschluss
einbezogen werden. Hierbei wird der Beteiligungsbuchwert um
die Entwicklung des anteiligen Eigenkapitals der Beteiligung
fortgeschrieben. Diese Verdnderung geht in die Gewinn- und
Verlustrechnung der Eigentiimergesellschaft ein.

BAFA-Preise. Um den Absatz deutscher Kohle zu wettbewerbs-
fahigen Preisen zu ermoglichen, erhalten die Bergbauunter-
nehmen Finanzhilfen in Hohe des Unterschiedbetrags zwischen
ihren Produktionskosten und dem Preis flir Importkohle aus
Nicht-EU-Landern. Hierzu ermittelt das Bundesamt fiir Wirtschaft
und Ausfuhrkontrolle (BAFA) als Zuschussparameter die Dritt-
landskohlepreise frei deutsche Grenze. Der Preis fiir Kraftwerks-
steinkohle wird vom BAFA als Quartals- sowie als Jahrespreis mit
Mengen in Gewichtstonnen und Tonnen Steinkohleeinheiten
veroffentlicht.

Barrel. Weltweite Handelseinheit fir Rohdl. Dabei gilt:
1 bbl. (US) = 158,987 Liter.

Best Practice. Frei iibersetzt ,beste Praxis” oder ,bestes
Verfahren”. Gemeint sind damit bewahrte und effiziente Tech-
nologien, Techniken und Managementverfahren, durch deren
Einsatz am besten zur Zielerreichung beigetragen werden kann.

Clean Development Mechanism. Gemafd dem Kyoto-Protokoll
zur Vermeidung von Treibhausgasemissionen kénnen Staaten
oder Unternehmen durch Mafinahmen zur Emissionsminderung
in Schwellen- oder Entwicklungslandern, die selbst keine Emis-
sions-Reduktionsverpflichtung haben, Emissionsgutschriften
erwerben. Diese lassen sich mit den eigenen Verpflichtungen
verrechnen.

CO,. Chemische Summenformel fiir Kohlenstoffdioxid (im
Sprachgebrauch auch Kohlendioxid). CO, ist eine chemische
Verbindung aus Kohlenstoff und Sauerstoff.
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Commercial Paper. Handelbare, unbesicherte Inhaberschuld-
verschreibung, die zur kurzfristigen Fremdmittelaufnahme
emittiert wird. Commercial Paper werden als Daueremission
revolvierend mit einer typischen Laufzeit von einem Tag bis zu
24 Monaten ausgegeben.

Commodity. Bezeichnung fiir eine standardisierte, handelbare
Ware, z.B. Strom, Ol oder Gas.

Compliance. Einhaltung samtlicher fiir das jeweilige Unter-
nehmen relevanter gesetzlichen Pflichten, Vorschriften und
Richtlinien.

Credit Default Swap (CDS). Finanzinstrument zum Handel von
Ausfallrisiken bei Krediten u.a. Der Sicherungsnehmer bezahlt
meist eine einmalige jahrliche Gebihr an den Sicherungsgeber.
Im Falle der Nichtzuriickzahlung des zugrunde liegenden Kredit-
instruments wird ihm vom Sicherungsgeber eine vertraglich
vereinbarte Summe gezahlt.

Debt-Issuance-Programm (DIP). Vertragliche Rahmen- und
Musterdokumentation fiir die Begebung von Anleihen. Auf
Basis des DIP kdnnen Anleihen mit Laufzeiten zwischen einem
und 30 Jahren schnell und flexibel begeben werden.

Defined Benefit Obligation. Barwert der vom Arbeitnehmer
bis zum Bilanzstichtag erdienten Leistungen im Rahmen der
betrieblichen Altersvorsorge.

EBITDA. Abkiirzung fiir Englisch: Earnings Before Interest,
Taxes, Depreciation and Amortization. Deutsch: Gewinn vor
Zinsen, Steuern, Abschreibungen auf Sachanlagen und auf
immaterielle Vermogensgegenstande.

Exploration. Bezeichnung fiir die Suche nach und Erkundung
von Erddl- und Erdgaslagerstatten.

Grundlast. Strombedarf, der unabhéngig von allen Last-
schwankungen besteht und im gesamten Tagesverlauf nicht
unterschritten wird. Er entsteht u.a. durch Haushaltsgerate im
Dauerbetrieb und Industrieunternehmen, die auch nachts
produzieren. Grundlaststrom wird vor allem von Braunkohle-
und Kernkraftwerken erzeugt. Diese Anlagen sind zumeist Gber
6.000 Stunden pro Jahr im Einsatz. Auch Laufwasserkraftwerke
oder Biomasse-Anlagen bedienen den Grundbedarf.
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Hausse. Von einer Hausse spricht man, wenn sich Preise in
einem Markt Gber einen mittleren oder langeren Zeitraum
erhéhen oder auf hohem Niveau bewegen.

Hybridanleihe. Mischung aus Fremd- und Eigenkapitalfinanzie-
rung. In der Regel haben Hybridanleihen eine sehr lange - mit-
unter unendliche - Laufzeit und sind nur durch den Emittenten
zu vertraglich festgelegten Terminen kiindbar. Je nach Ausge-
staltung konnen Zinszahlungen unter vertraglich bestimmten
Bedingungen ausgesetzt werden.

Investment Grade. Bewertungskategorie fiir Unternehmen mit
sehr guter bis durchschnittlicher Bonitat. Hierunter fallen die
von Rating-Agenturen vergebenen Ratingklassen AAA bis BBB
(S&P und Fitch) bzw. Aaa bis Baa (Moody’s). Bei Unternehmen
im Non-Investment-Grade-Bereich ist das Risiko, dass das Unter-
nehmen seine finanziellen Verpflichtungen nicht erfillt, wesent-
lich hoher.

Joint Implementation. Gemaf Kyoto-Protokoll kénnen Staaten
oder Unternehmen durch Mafinahmen zur Emissionsminderung
in anderen Landern, die ebenfalls eine eigene
Reduktionsverpflichtung haben, Emissionsgutschriften erwer-
ben. Diese lassen sich mit den eigenen Minderungsverpflich-
tungen verrechnen.

Kilowatt (KW). Mafeinheit der elektrischen Leistung.
1 Megawatt (MW) = 10° Kilowatt;

1 Gigawatt (GW) = 10° Kilowatt;

1 Terawatt (TW) = 10° Kilowatt.

Konfidenzniveau. Wahrscheinlichkeit, mit der ein Wert inner-
halb eines bestimmten Intervalls liegt.

Kraft-Warme-Kopplung (KWK). Bei KWK-Energieumwandlungs-
anlagen wird sowohl die bei der chemischen oder physikalischen
Umwandlung von Energietragern entstehende Wéarme als auch
die durch die Energieumwandlung erzeugte elektrische Energie
genutzt. Im Gegensatz zu thermischen Warmekraftwerken, die
nur auf Stromproduktion ausgelegt sind, wird bei KWK-Anlagen
durch die gleichzeitige Nutzung der Abwarme ein sehr viel
hoherer Gesamtwirkungsgrad erreicht.

LNG. Liquefied Natural Gas, Deutsch: verflissigtes Erdgas. Die
Verflissigung wird durch Abkiihlung erreicht. LNG hat nur etwa
ein 600stel des Volumens von Erdgas in Gasform und ist daher
besonders fiir den Transport und die Lagerung geeignet.

Performance Shares. Virtuelle Aktien, die den Teilnehmern an
unserem Long-Term Incentive Plan Beat das Recht geben, am
Ende der Planlaufzeit eine Auszahlung zu erhalten. Voraus-
setzung ist, dass die definierten Erfolgsziele erfiillt oder liber-
troffen wurden.

Put- oder Call-Optionen. Optionen, durch die ein Kaufer das
Recht erwirbt, einen bestimmten Bezugswert, z.B. eine Aktie,
zu einem im Voraus vereinbarten Preis innerhalb eines festge-
legten Zeitraums zu kaufen (Call-Option) bzw. zu verkaufen
(Put-Option).

Rating. Auf internationalen Finanzmarkten {bliche standardi-
sierte Beurteilungskennziffer zur Einstufung der Bonitat eines
Schuldners. Ein Single-A-Rating (A) bezeichnet einen Schuldner
mit guter Bonitat.

Service Cost. Laufender Dienstzeitaufwand; der Begriff be-
zeichnet den Anstieg des Barwerts einer leistungsorientierten
Pensionsverpflichtung, der auf die von Arbeitnehmern in der
Berichtsperiode erbrachten Arbeitsleistung entféllt.

Spitzenlast. Bezeichnet Phasen, in denen die Stromnachfrage
besonders hoch ist, z.B. mittags, wenn in vielen Betrieben und
Haushalten Essen zubereitet wird. Spitzenlastkraftwerke sind
vielfach weniger als 3.000 Stunden im Einsatz. Als solche sind
Gas- und Speicherkraftwerke einzuordnen.

Spotmarkt/Spothandel. Allgemeine Bezeichnung fiir Markte,
auf denen Bezahlung und Lieferung i.d.R. kurz nach dem
Geschaftsabschluss erfolgen.

Steinkohleeinheit (SKE). Mafeinheit fiir den Vergleich des
Energiegehalts von Primérenergietragern. 1 Kilogramm SKE
entspricht 29.308 Kilojoule.

Syndizierte Kreditlinie. Durch eine Mehrzahl von Banken ge-
sondert zugesagte Kreditlinie, die einem Unternehmen die
Mittelaufnahme in unterschiedlichen Betragen, Laufzeiten und
Wahrungen erlaubt. Sie dient meist der Liquiditatssicherung.

Terminmarkt/Terminhandel. Handelsgegenstand an den
Terminmdrkten sind Vertrage liber zukiinftig zu erfiillende
Geschafte. Bestimmte Konditionen, z.B. der Preis oder
Erfullungszeitpunkt, werden bereits bei Abschluss des
Vertrages festgelegt.
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Total Shareholder Return (TSR). Der Total Shareholder Return
ist eine Mafzahl dafiir, wie sich der Wert eines Aktienengage-
ments Uber einen Zeitraum hinweg entwickelt hat. Er be-
riicksichtigt sowohl die in dem Anlagezeitraum angefallenen
Dividenden als auch die eingetretenen Kursveranderungen.

Umlaufintensitat. Anteil des kurzfristigen Vermdégens am
Gesamtvermdgen.

Upstream. Bezeichnung fiir alle Tatigkeitsbereiche, die die Ex-
ploration und Férderung von Erddl und Erdgas einschlieflich
der Aufbereitung zu qualitats- und marktgerechten Rohstoffen
umfassen.

Value at Risk (VaR). Risikomaf, das angibt, welchen Wert der
Verlust aus einer bestimmten Risikoposition (z.B. eines Portfo-
lios von Wertpapieren) mit einer gegebenen Wahrscheinlichkeit
und in einem gegebenen Zeithorizont unter lblichen Marktbe-
dingungen nicht Gberschreitet. Ein VaR von 1 Mio. € bei einer
Haltedauer von einem Tag und einem Konfidenzniveau von
95% bedeutet, dass der mogliche Verlust aus der betrachteten
Risikoposition von einem Tag auf den néachsten mit einer
Wahrscheinlichkeit von 95% den Betrag von 1 Mio. € nicht
Ubersteigt.

Vermégensdeckungsgrad. Verhéltnis des langfristigen Kapitals
(Eigenkapital und langfristiges Fremdkapital) zum langfristigen
Vermdgen.
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Verschuldungsfaktor. Englisch: Leverage Factor. Kennzahl, die
das Verhéltnis der Nettoschulden zum EBITDA angibt.

Verwassertes Ergebnis je Aktie. Wenn ein Unternehmen im
Zuge einer Kapitalerhdhung neue Aktien am Finanzmarkt
platziert, verringert sich der prozentuale Anteil jeder Aktie am
Unternehmen und - durch die erhéhte Aktienzahl - das Ergebnis
je Aktie. Diese Werteinbufe wird als Verwasserung bezeichnet.

Vollkonsolidierung. Verfahren zur Einbeziehung von Tochter-
unternehmen in den Konzernabschluss, wenn das Mutterunter-
nehmen diese beherrscht (durch Mehrheit der Stimmrechte
oder anderen Beherrschungsgrund).

Werthaltigkeitstest. Englisch: Impairment Test. Verfahren zur
Uberpriifung des Wertes von Vermdgensgegenstinden, bei
dem der Buchwert mit dem erzielbaren Betrag verglichen wird.
Ziel ist, dass Aktiva nicht mit einem hoheren als dem erziel-
baren Betrag bilanziert werden. Eine Differenz ist als Wert-
minderung ergebniswirksam zu erfassen.

Wirkungsgrad. Verhaltnis von abgegebener und aufgenomme-
ner Leistung bei der Energieumwandlung. Bei thermischen
Kraftwerken gibt der Wirkungsgrad an, wie viel Prozent der im
Brennstoff enthaltenen Warmeenergie in Strom umgewandelt
werden kann. Je hoher der Wirkungsgrad ist, desto effizienter
wird der Energiegehalt des Einsatzstoffes genutzt. Moderne
Gaskraftwerke kommen auf Wirkungsgrade von bis zu 60 %. Bei
Stein- und Braunkohle werden 46 % bzw. 43 % erreicht.
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FUNF-JAHRES-UBERSICHT (TEIL DES LAGEBERICHTS)

Fiinf-Jahres-Ubersicht 2010 2009 2008 2007 2006
RWE-Konzern
Aufenumsatz Mio. € 53.320 47.741 48.950 42.507 42.554
Ergebnis
EBITDA' Mio. € 10.256 9.165 8.773 7.915 7.172
Betriebliches Ergebnis Mio. € 7.681 7.090 6.826 6.533 5.681
Ergebnis fortgefiihrter Aktivitaten vor Steuern Mio. € 4.978 5.598 4.866 5.246 3.537
Nettoergebnis/Ergebnisanteile der Aktiondre der RWE AG Mio. € 3.308 3.571 2.558 2.667 3.847
Ergebnis je Aktie € 6,20 6,70 4,75 4,74 6,84
Nachhaltiges Nettoergebnis je Aktie € 7,03 6,63 6,25 5,29 4,38
Eigenkapitalrentabilitat % 23.1 28,5 20,7 20,1 30,3
Umsatzrentabilitét % 12,3 14,8 12,3 16,0 15,2
Wertmanagement?
Return on Capital Employed (ROCE) % 14,4 16,3 17,2 16,5 14,2
Wertbeitrag Mio. € 2.876 3.177 3.453 2.970 2.074
Betriebliches Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 53.386 43.597 39.809 39.710 40.206
Cash Flow/Investitionen/Abschreibungen
Cash Flow aus laufender Geschiftstatigkeit Mio. € 5.500 5.299 8.853 6.085 6.783
Free Cash Flow Mio. € -879 -614 4.399 2.020 2.289
Free Cash Flow je Aktie € -1,65 -1,15 8,17 3,59 4,07
Investitionen einschlieflich Finanzanlagen Mio. € 6.643 15.637 5.693 4.227 4.728
Davon: in Sachanlagen und immaterielle Vermdgenswerte Mio. € 6.379 5.913 4.454 4.065 4.494
Abschreibungen und Anlagenabgénge Mio. € 3.410 2.553 2.416 2.629 3.164
Anlagenabnutzungsgrad % 61,8 64,0 69,4 70,9 66,0

Vermogens-/Kapitalstruktur

Langfristiges Vermdgen Mio. € 60.465 56.563 41.763 41.360 51.999
Kurzfristiges Vermdgen Mio. € 32.612 36.875 51.667 42.060 41.456
Bilanzielles Eigenkapital Mio. € 17.417 13.717 13.140 14.659 14.111
Langfristige Schulden Mio. € 45.162 45.633 36.793 36.796 52.402
Kurzfristige Schulden Mio. € 30.498 34.088 43.497 31.965 26.942
Bilanzsumme Mio. € 93.077 93.438 93.430 83.420 93.455
Anlagenintensitat % 53,4 49,4 35,5 38,4 44,0
Umlaufintensitét % 35,0 39,5 55,3 50,4 44,4
Vermdgensdeckungsgrad % 103,5 104,9 119,6 124,4 127,9

Eigenkapitalquote % 18,7 14,7 14,1 17,6 15,1
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Fiinf-Jahres-Ubersicht 2010 2009 2008 2007 2006
RWE-Konzern
Nettofinanzschulden Mio. € 11.904 10.382 -650 -2.064 -4.720
Nettoschulden des RWE-Konzerns Mio. € 28.964 25.787 18.659 16.514 17.827
Verschuldungsfaktor 2,8 2,8 2,1 2,1 -
Mitarbeiter
Mitarbeiter zum Jahresende? 70.856 70.726 65.908 63.439 61.725
Forschung & Entwicklung
F&E-Aufwendungen Mio. € 149 110 105 74 73
F&E-Mitarbeiter 360 350 330 270 273
Emissionsbilanz
CO,-Ausstofd Mio. Tonnen 165 149 172 187 178
Kostenlos zugeteilte CO,-Zertifikate Mio. Tonnen 115 105 105 170 167
Unterausstattung mit CO,-Zertifikaten Mio. Tonnen 50 44 67 17 11
Spezifische CO,-Emissionen Tonnen/MWh 0,732 0,796 0,768 0,866 0,797
Fiinf-Jahres-Ubersicht 2010 2009 2008 2007 2006
RWE Aktiengesellschaft
Dividende/Ausschiittung
Ausschiittung Mio. € 1.867% 1.867 2.401 1.689 1.968
Dividende je Aktie € 3,50¢ 3,50 4,50 3,15 3,50
Borsenkennzahlen
Borsenkapitalisierung zum Jahresende Mrd. € 28,0 38,0 35,4 53,5 46,5
Langfristiges Kredit-Rating
Moody’s A2 A2 Al Al Al
(Ausblick) (negativ)  (negativ) (negativ) (stabil) (stabil)
Standard & Poor’s A A A A+ A+
(Ausblick) (negativ)  (negativ) (stabil)  (negativ) (negativ)
1 Seit 2008 ist im EBITDA auch das betriebliche Beteiligungsergebnis enthalten.
2 Werte ab 2006 nach neuem Wertmanagement-Konzept; siehe Geschéftsbericht 2007, Seite 208
3 Umgerechnet in Vollzeitstellen
4 Dividendenvorschlag fiir das Geschaftsjahr 2010 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am 20. April 2011
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Hauptversammlung

Dividendenzahlung

Zwischenbericht Gber das erste Quartal 2011
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Zwischenbericht Uber die ersten drei Quartale 2011
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