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Auf einen Blick

RWE-Konzern 2002 2001 +/-in%
pro forma*
Umsatz Mio. € 46.633 50.366 - 7.4
EBITDA Mio. € 7.241 6.790 + 6,6
Betriebliches Ergebnis Mio. € 4.504 3.908 + 15,3
Ergebnis vor Steuern Mio. € 2.722 2.194 + 24,1
Ergebnis nach Steuern Mio. € 1.355 1.744 - 2273
Nettoergebnis Mio. € 1.050 1.350 - 22,2
Mittelzufluss aus der laufenden Geschéftstatigkeit (Operating Cash Flow) Mio. € 5.933 3.560 + 66,7
Return on Capital Employed (ROCE) % 10,4 10,5 - 1,0
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 9,5 9,5 -
Wertbeitrag Mio. € 395 388 + 1,8
Betrieblich gebundenes Vermdgen (Capital Employed) Mio. € 44.293 37.757 + 17,3
Investitionen Mio. € 16.985 7.560 + 124,7

Ergebnis je Aktie

_ohne Firmenwert-Abschreibung € 3,25 3,20 + 1,6
_inkl. Firmenwert-Abschreibung € 1,87 240 - 22,1
Operating Cash Flow je Aktie € 10,55 6,33 + 66,7
Dividende je Aktie € 1,102 1,00 + 10,0

31.12.02 31.12.01 +/-in %
Mitarbeiter MA®  131.765 123.423 + 6,8

* erlautert im Lagebericht auf S.36

2 Dividendenvorschlag (inkl. Bonus) fiir das Geschaftsjahr 2002 der RWE AG, vorbehaltlich der Zustimmung durch die Hauptversammlung am
15. Mai 2003

* ermittelt auf der Basis von Mitarbeiterdquivalenten nach dem prozentualen Beschaftigungsgrad

Kurzportrait >



Top-Themen

02 2002

Ausbau der Gasforderung

RWE Dea (ibernimmt den britischen Gasproduzenten
Highland Energy und weitet damit die derzeitigen
Gasreserven um 13 Mio. auf 76,5 Mio. m* Oliqui-
valente aus. Highland Energy besitzt Férdergebiete
in der Dea-Kernregion Nordsee.

03 2002

Ubernahme eines der gropten britischen
Energieversorger

Mit einem Ubernahmeangebot fiir Innogy Holdings
setzt RWE das zweite Mal den Fu[ in den britischen
Utility-Markt. Innogy ist der zweitgropte Strom-
und der drittgrodte Gasanbieter des Landes. Mit
dieser Spitzenposition in einem weiteren Schlissel-
markt festigt RWE nachhaltig seine Stellung als
eines der fiihrenden europdischen Multi-Utility-
Unternehmen.

04 2002

Marktfiihrerschaft im deutschen Wassermarkt
ausgebaut

Die Aufstockung der Beteiligung von 14% auf rund
80% an der RWW Rheinisch-Westfalische Wasser-
werksgesellschaft vergréiert den Vorsprung von
RWE im gropten EU-Wassermarkt. RWW betreut
rund eine Million Wasserkunden im Ruhrgebiet
und im Miinsterland. RWE versorgt damit bereits
13 Millionen Menschen in Deutschland mit Wasser.

05 2002

Griines Licht fiir Einstieg in den tschechischen
Gasmarkt

Die Kartellbehorde der Tschechischen Republik er-
teilt die Zustimmung zum Erwerb von Transgas sowie
von Beteiligungen an acht regionalen Gasversor-
gungsunternehmen des Landes. RWE riickt damit
in die Spitzengruppe der europdischen Gasunter-
nehmen auf.

07 2002

Einstieg ins slowakische Stromgeschaft

Mit der Ubernahme von 49% der Anteile am ost-
slowakischen Stromversorger VSE steigt RWE in den
Stromsektor dieses osteuropaischen Wachstums-
marktes ein. VSE beliefert rund 600.000 Endkunden
mit Strom und halt einen Marktanteil von rund 22%.
RWE tbernimmt mit der Beteiligung auch die
unternehmerische Fiihrung.

10 2002

RWE wird einer der fiihrenden Anbieter im
polnischen Strommarkt

RWE unterzeichnet mit der polnischen Regierung
einen Vertrag zur Ubernahme von 85% der Anteile
am Warschauer Stromversorger STOEN. Das Unter-
nehmen beliefert fast 800.000 Kunden in der pol-
nischen Hauptstadt mit Strom.

12 2002

RWE setzt Deutschen Corporate Governance
Kodex um

Aufsichtsrat und Vorstand verabschieden die Ent-
sprechenserkldarung zur Umsetzung der Empfeh-
lungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex”. Nach einer dazu not-
wendigen Satzungsanderung auf der Hauptver-
sammlung 2003 wird RWE dann allen Empfehlungen
des Kodex entsprechen.



Der RWE-Konzern_Ein Kurzportrait

Mit 132.000 Mitarbeitern und einem Jahresumsatz von uber 46 Mrd. € zahlt
RWE zu den groPten Industrieunternehmen Europas. Im Rahmen unserer
Multi-Utility-Strategie konzentrieren wir uns auf vier Kernaktivitaten: Strom, Gas,
Wasser und Umweltdienstleistungen. Mit diesen Produkten verfliigen wir Gber
fihrende Marktpositionen in Deutschland, Gro[britannien, Zentralosteuropa
und den USA. Und Uber ein Portfolio, das Stabilitat und Wachstum gleicher-
mafien ermdglicht. Mehr als 20 Millionen Kunden setzen auf Strom und Gas
von RWE, Uber 16 Millionen Haushalte erhalten Entsorgungsdienstleistungen
von uns. Hinzu kommen 70 Millionen Menschen, die wir weltweit mit Trink-
wasser- und Abwasserdienstleistungen versorgen.
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Ergebnis erneut zweistellig gesteigert
Strom wieder Erfolgsfaktor Nr. 1
Internationalisierungs-Prozess weitgehend

abgeschlossen

2003 - Jahr der Konsolidierung

2002 war ein erfolgreiches Jahr: Wir haben das
betriebliche Konzernergebnis um 15% verbessert.
Auch ohne Beriicksichtigung der grofien Akquisi-

tionen stieg das Ergebnis im Kerngeschaft um 18%.

Dagegen lag der Ertrag im Nicht-Kerngeschaft aus
konjunkturellen Griinden erheblich unter Vorjahr.

Unser Stromgeschift setzte seine dynamische
Entwicklung fort. Es lieferte mehr als die Halfte
des Konzernergebnisses. Das Plus von 53% beim
betrieblichen Ergebnis beruhte vor allem auf dem
anhaltenden Aufwartstrend unserer deutschen
Stromaktivitaten.

Mit dem Erwerb des britischen Energieversorgers
Innogy und nahezu der gesamten tschechischen
Gaswirtschaft haben wir unsere starke Position im
europdischen Utility-Markt ausgebaut. Durch die
Anfang 2003 abgeschlossene Ubernahme von
American Water Works sind wir auflerdem zur Nr. 1
im regulierten US-Wassergeschaft geworden.

Nach starkem externen Wachstum steht jetzt die
schnelle Integration der neuen Unternehmen ganz
oben auf unserer Agenda. Mit weiterer Kosten-
senkung und Effizienzsteigerung werden wir gleich-
zeitig die Ertragskraft des Konzerns kontinuierlich
verbessern. Auferdem werden wir unsere
Nettoverschuldung Schritt fiir Schritt reduzieren.
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Integration: Der Schliissel zum Erfolg

Wir versorgen heute lGber Deutschland hinaus
Menschen in Gro[ibritannien und Zentralosteuropa
mit Strom, Gas und Wasser, in Nordamerika mit
Wasser. RWE ist mit seinen Kerngeschaften Strom,
Gas, Wasser und Umweltdienstleistungen interna-
tional fiir iber 100 Millionen Kunden da.

Internationalitat bedeutet fiir uns das vereinte
Arbeiten Uber Landergrenzen hinweg, gemeinsame
Ziele auf unterschiedlichem Wege erreichen, Res-
pekt vor anderen Kulturen leben und voneinander
lernen. Die Integration von Menschen und Unter-
nehmen ist daher fiir uns der Schiiissel zum Erfolg.

Wir schopfen unsere Kraft aus unterschiedlichen
Menschen und ihren Fahigkeiten. Dies wollen wir
Ihnen mit den Bilderstrecken in unserem Geschafts-
bericht zeigen. Wir stellen IThnen Menschen vor,

die fir den gemeinsamen Erfolg stehen.

Titel links: Minyi Du, Business Development
Director, Thames Water China, Schanghai
Titel rechts: Jan Heinz Knoop, Speicherleiter,
Erdgasspeicher Kalle, RWE Gas



Brief an die Aktionare

Dr. Dietmar Kuhnt

geboren 1937 in Breslau, Studium der Rechtswissen-
schaften, seit 1968 im RWE-Konzern, 1992 bis 1994
Vorstandsvorsitzender der RWE Energie AG und Mitglied
des Vorstands der RWE AG, von Januar 1995 bis Februar
2003 Vorstandsvorsitzender der RWE AG, Ressorts:
Konzernkommunikation, Konzernrevision, Fihrungskrafte-
management Konzern, Energie- und Umweltpolitik.

»Unser Kerngeschaft ermoglicht beides:
Stabilitat und Wachstum. Trotz der schwierigen
konjunkturellen Lage haben wir das betriebliche
Ergebnis wieder zweistellig gesteigert.«



b di=

Liebe Aktionare und Freunde des Unternehmens,
2002 war ein schwieriges Jahr fiir die Weltwirtschaft.
Der erhoffte Aufschwung blieb aus. Kriegsangst und
Terroranschldge sorgten zusatzlich fiir Verunsiche-
rung. Die mafgeblichen Aktienindizes befanden sich
zeitweise im freien Fall. Selbst weniger konjunktur-
anfallige Werte, sonst als ,sichere Hafen"” gesucht,
gerieten in den Abwartssog. RWE konnte sich dem
nicht entziehen. Die Stammaktie verlor nahezu
ebenso stark wie der DAX 30 und fiel auf den nied-
rigsten Stand seit Uber sieben Jahren.

Gute Ertragslage trotz schwachem Nicht-
Kerngeschaft

Auch in unserem operativen Geschaft hinterlie]} die
schwache Konjunktur Spuren. Dennoch kénnen wir
Ihnen von einem erfolgreichen Geschaftsjahr 2002
berichten. So haben wir das betriebliche Konzerner-
gebnis mit einem Plus von rund 15% erneut zweistel-
lig gesteigert. Das war nur deshalb mdéglich, weil
wir unsere anspruchsvollen Ertragsziele im Kernge-
schéft erreicht haben. Wir hatten Ihnen hierfir auf
der letzten Hauptversammlung deutliches internes
Ergebniswachstum versprochen. Dieses Versprechen
haben wir gehalten: Auch ohne Berticksichtigung der
Gro[akquisitionen wuchs das betriebliche Ergebnis
im Kerngeschaft um 18%. Mehr als die Halfte des
Konzernergebnisses stammt allein aus dem Strom-
geschaft. Mit einem Ergebnisanstieg um rund 53%
profitierte es weiterhin vom Aufwartstrend unserer
deutschen Stromaktivitaten. Auch die Geschéftsfelder
Gas und Wasser haben ihre Ergebnisse zweistellig

Brief an die Aktionare

Harry Roels

geboren 1948 in den Niederlanden, graduierte 1971 in
physikalischer Chemie, insgesamt 30 Jahre tatig fur die
Royal Dutch/Shell-Unternehmensgruppe, im Juli 1999
Ernennung zum Geschéftsfiihrer der Royal Dutch
Petroleum Company und Vorstandsmitglied der Royal
Dutch/Shell-Unternehmensgruppe, seit 1. Februar 2003
Vorstandsvorsitzender der RWE AG, Ressorts: Konzern-
kommunikation, Konzernrevision, Fihrungskraftemanage-
ment Konzern, Energie- und Umweltpolitik.

verbessert. Nur Umweltdienstleistungen, unser mit
Abstand kleinstes Kerngeschaftsfeld, verfehlte das
betriebliche Ergebnis des Vorjahres. Hier haben wir
ein weit reichendes Restrukturierungsprogramm ge-
startet. Im Nicht-Kerngeschaft musste Heidelberger
Druckmaschinen einen liberraschenden Gewinnein-
bruch hinnehmen. Unsere Raffinerie- und Tankstellen-
aktivitaten erzielten in ihrem letzten Halbjahr vor
unserem Ausstieg ein negatives betriebliches Ergeb-
nis. Damit wurde das Nicht-Kerngeschéaft in Summe
zu einer deutlichen Belastung.

Das Nettoergebnis des Konzerns reflektiert wie erwar-
tet die Aufwendungen fiir unser starkes externes
Wachstum. Es zeigt allerdings auch Sonderbelastun-
gen, die auf der schwachen Konjunktur und der
desolaten Situation auf dem Kapitalmarkt beruhen.
Deshalb stieg das Ergebnis pro Aktie vor Firmenwert-
Abschreibungen nur um 1,6%. Nach Firmenwert-
Abschreibungen lag es um rund 22% unter Vorjahr.

Von der Stabilitat unseres Kerngeschafts selbst in
konjunkturell angespannten Phasen sollen Sie, unsere
Aktiondre, profitieren. Wir werden der Hauptversamm-
lung am 15. Mai 2003 vorschlagen, eine unverdn-
derte Dividende von 1,00€ pro Aktie auszuschitten.
Zusatzlich sieht unser Vorschlag die Auszahlung eines
Bonus von 0,10 € pro Aktie vor. Damit wollen wir Sie
am erfolgreichen Verkauf des Raffinerie- und Tank-
stellengeschéfts beteiligen. Mit dieser um 10% er-
héhten Ausschiittung gehdren die RWE-Aktien weiter-
hin zu den dividendenstarksten Titeln im DAX.




Brief an die Aktionare

Dr. Richard R. Klein

geboren 1943 in Bad Oeynhausen, Studium
der Volkswirtschaft, 1986 bis 1994 Oberstadt-
direktor der Stadt Duisburg, seit 1994 im
RWE-Konzern, von Dezember 1996 bis Mérz
2003 Mitglied des Vorstands der RWE AG,
Ressorts: Konzernentwicklung, Mergers &

Acquisitions.

Internationalisierungs-Prozess weitgehend
abgeschlossen, weitere Fortschritte bei der
Fokussierung

2002 war auch in strategischer Hinsicht ein erfolg-
reiches Jahr. Mit dem Erwerb nahezu der gesamten
tschechischen Gaswirtschaft haben wir uns in einem
der attraktivsten Wachstumsmarkte Osteuropas po-
sitioniert. Die Akquisition von Innogy, einem der
drei gro[iten Energieversorger in Gro[3britannien, hat
uns in eine Spitzenstellung in einem weiteren euro-
paischen Schliisselmarkt gebracht. Mit der gleich zu
Beginn des laufenden Geschéftsjahres abgeschlos-
senen Ubernahme von American Water Works, der
Nr.1 im regulierten US-Wassersektor, haben wir uns
zudem eine starke Position im groiten Wasser-
markt der Welt aufgebaut.

Insgesamt verfligen wir (iber eine ausgewogene
und wenig konjunkturanfallige Plattform fiir lang-
fristiges Wachstum und Wertsteigerung. Im Ge-
schaftsjahr 2003 werden wir bereits rund die Halfte
des betrieblichen Ergebnisses im Kerngeschaft
auferhalb Deutschlands erwirtschaften. Weitere
GroPakquisitionen sind nicht geplant.

In puncto Konzentration auf das Kerngeschaft sind
wir ebenfalls vorangekommen. Zum 1.Juli 2002 -
und damit friiher als geplant - hat Shell unser kom-
plettes Raffinerie- und Tankstellengeschaft Gbernom-
men. Den Ausstieg aus unseren verbliebenen Nicht-
Kerngeschaften Heidelberger Druckmaschinen und

Dr. Gert Maichel

seit Oktober 2000 Vorstandsvorsitzender der

stands der RWE AG, Ressort: Multi Energy.

geboren 1949 in Timmendorfer Strand, Studium der
Agrarokonomie und der Rechtswissenschaften, bis
November 2000 Vorstandsvorsitzender der VEW AG,

RWE Power AG, seit November 2000 Mitglied des Vor-

HOCHTIEF werden wir wegen der unglinstigen Kon-
junktur- und Borsensituation allerdings nicht wie
geplant bis Ende 2003 realisieren kénnen. Dennoch:
Im Branchenvergleich ist RWE bereits heute ein
hochfokussiertes Utility-Unternehmen. Nur 4% des
Konzernergebnisses kamen im vergangenen Jahr aus
dem Nicht-Kerngeschaft.

Die vier Eckpfeiler der RWE-Strategie

Nach drei Jahren der Neuausrichtung steht Ihr Unter-
nehmen auf festen Beinen: Mit Strom, Gas, Wasser
und Umweltdienstleistungen verfligen wir {iber Kern-
geschaftsfelder, die Stabilitat und Wachstum glei-
chermafien ermdglichen. Mit fiihrenden Positionen
in Deutschland, GroPbritannien, Zentralosteuropa
und den USA haben wir uns ausschlieplich in
zukunftstrachtigen Utility-Schlisselmarkten aufge-
stellt. Anstelle einer geographisch breit diversifizier-
ten Prdsenz setzen wir damit auf klare regionale
Marktschwerpunkte, in denen wir unsere Ressourcen
bindeln. Auf dieser Basis werden wir unsere
Strategie in den nachsten Jahren weiter umsetzen:

— Margenorientierte Marktbearbeitung durch
Konzentration auf Kundengruppen mit hohem
langfristigen Wertpotenzial;

— Markt- und Kostenfiihrerschaft, um durch
Volumen- und Kostenvorteile auch bei erhdhtem
Preisdruck angemessene Wertbeitrdge erzielen
zu kdnnen;

Manfred Remmel

geboren 1946 in Offenburg/Baden, Studium des Wirtschafts-
ingenieurwesens, bis 1998 Bereichsvorstand Produktion und
Materialwirtschaft Pkw der DaimlerBenz AG, von Januar 1999
bis Marz 2003 Mitglied des Vorstands der RWE AG und bis
September 2000 Vorstandsvorsitzender der RWE Energie AG,
von Oktober 2000 bis August 2001 Vorstandsvorsitzender
der RWE Plus AG, Ressort: Multi Utility.




regionale Kooperation zwischen den vier Kernge-
schaftsfeldern, um Synergien in puncto Kunden,
Kosten und Know-how zu heben;

- vertikale Integration lber alle Wertschépfungs-
stufen, um Margenvorteile durch Vernetzung zu
erzielen und Marktschwankungen auszugleichen.

2003 - Jahr der Konsolidierung

Nach einer Phase, die von externem Wachstum
gepragt war, steht jetzt Konsolidierung ganz oben
auf unserer Agenda. Dabei wollen wir auf drei
Ebenen ansetzen:

- Integration: Die schnelle und effiziente Einbin-
dung der Akquisitionen in den Konzernverbund
ist erfolgsentscheidend fiir das Erreichen unserer
Markt- und Ergebnisziele in den ndchsten Jahren.

— Operative Performance: Mit weiterer Kostensen-
kung und Effizienzsteigerung werden wir unsere
Ertragskraft kontinuierlich verbessern.

- Finanzielle Stabilitat: Hoher Cash Flow aus stabilem
Kerngeschéft und eine gesunde Bilanz sind die
wichtigsten Erfolgsfaktoren fiir unser gutes Rating
auf dem Fremdkapitalmarkt. Darliber hinaus werden
wir unsere Nettoverschuldung reduzieren: durch
verringerte Investitionen und die gezielte Ver-
auferung strategisch nicht wesentlicher Beteili-
gungen im Kerngeschaft.

Dr. Klaus Sturany
geboren 1946 in Wehrda/Hessen, Studium der

Brief an die Aktionare

Wir werden diese Herausforderungen bewadltigen.
Es gibt daher guten Grund, optimistisch in die Zu-
kunft zu schauen. Dabei werden wir uns auch durch
Kapitalmarkt-Turbulenzen und ungiinstige politische
Rahmenbedingungen nicht beirren lassen. Denn mit
der Veranderungsdynamik der letzten Jahre haben
wir ausreichend Schwung geholt, um neue Chancen
zu nutzen. Und unsere Mitarbeiterinnen und Mitar-
beiter haben neue Herausforderungen stets kompe-
tent und mit Eigeninitiative angenommen. Darauf
setzen wir auch in Zukunft. Deshalb méchten wir
ihnen an dieser Stelle ganz ausdriicklich fiir ihren Ein-
satz danken. Ihnen, unseren Aktiondren und Freun-
den des Unternehmens, danken wir fiir Ihr Ver-
trauen. Auch wenn es der Aktienkurs derzeit nicht
reflektiert: Die Mitarbeiter und das Management von
RWE arbeiten mit aller Kraft daran, dass Ihr Unter-
nehmen weiterhin auf Erfolgskurs bleibt.

Essen, 25. Februar 2003
Mit freundlichen GriiRen
Dr. Dietmar Kuhnt

Vorsitzender des Vorstands
der RWE AG

Harry Roels

der RWE AG

Jan Zilius

Vorsitzender des Vorstands

geboren 1946 in Marburg, Studium der Rechtswissenschaften,
seit 1990 im RWE-Konzern, seit April 1998 Mitglied des Vor-
stands der RWE AG und Arbeitsdirektor, Ressorts: Personal-
management Konzern und Recht/Organangelegenheiten.

Mathematik, 1997 bis 1999 Sprecher des Vorstands
der GEA AG, seit Dezember 1999 Mitglied des
Vorstands der RWE AG, Ressorts: Finanzen, Konzern-
controlling, Investor Relations, Rechnungswesen,
Steuern, Versicherungswesen.




Bericht des Aufsichtsrats

Bericht des Aufsichtsrats

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktionare,

das Geschaftsjahr 2002 stand fir RWE vor allem im
Zeichen externen Wachstums und weiterer Fokus-
sierung. Die Zuerwerbe der britischen Innogy
Holdings plc, der tschechischen Transgas, a.s.
sowie der acht dortigen Regionalversorgungsunter-
nehmen waren Meilensteine zum Ausbau der bei-
den Kerngeschaftsfelder Strom und Gas. Es gilt
nun, diese Unternehmen durch gezielte Integra-
tionsmaRnahmen fest im Konzern zu verankern. Die
VeriuPerung des hilftigen Anteils an dem Ol-Down-
stream-Joint-Venture mit Shell unterstreicht die
Konzentration auf die Kerngeschafte des Konzerns.

Der Aufsichtsrat hat die Mainahmen des Vorstands
im Geschaftsjahr 2002 eng begleitet. Er hat sich

in funf Aufsichtsratssitzungen, davon einer aufier-
ordentlichen, iber den Gang der Geschéafte und
Fragen der strategischen und operativen Weiter-
entwicklung der Unternehmen des Konzerns unter-
richten lassen. Darliber hinaus hat der Vorstand
die Mitglieder des Aufsichtsrats durch schriftliche
Berichte Uiber den Geschéftsverlauf in den einzel-
nen Quartalen und lber Sonderthemen informiert.
Auf der Grundlage von Entscheidungsvorlagen

hat der Aufsichtsrat in Sitzungen oder in Umlaufver-
fahren die Beschliisse gefasst, die ihm nach Ge-
setz, Satzung oder Geschéftsordnung oblagen.

Der Vorsitzende des Aufsichtsrats ist auferdem tber
wichtige Ereignisse, die fiir die Beurteilung der
Lage und Entwicklung sowie fiir die Leitung

des Unternehmens von wesentlicher Bedeutung
waren, unverziiglich und umfassend informiert
worden.

Corporate Governance

Ein zentrales Thema der Beratungen des Aufsichts-
rats war Corporate Governance. Gute Governance-
Standards sind fiir ein Unternehmen wie RWE uner-
13sslich. Sie bilden einen wesentlichen Baustein fiir
das Vertrauen der Anleger. Weit liberwiegend wur-
den die Empfehlungen und Anregungen des Deut-
schen Corporate Governance Kodex bei RWE schon
bisher eingehalten. Zusammen mit dem Vorstand
hat der Aufsichtsrat ein Konzept zur Umsetzung
seiner Gbrigen Regelungen entwickelt. In seiner
Sitzung im September hat der Aufsichtsrat dazu
nach eingehender Vorbereitung eine Geschaftsord-
nung beschlossen, die vor allem die Organisation
des Aufsichtsrats und seiner Ausschiisse sowie die
Rechte und Pflichten der einzelnen Aufsichtsrats-
mitglieder regelt. Er hat einen Priifungsausschuss
eingerichtet, Aufgaben der Ausschiisse erweitert
und die Berichterstattung des Vorstands konkreti-
siert. Nach diesen Mainahmen konnte in der De-
zember-Sitzung auch der Aufsichtsrat die Entspre-
chenserkldarung abgeben. Sie enthalt lediglich eine
technische Einschrinkung, weil fiir die Anderung
der Vergiitung von Aufsichtsratsmitgliedern, die
gleichzeitig Ausschussmitglieder sind, eine Sat-
zungsanderung erforderlich ist; diese ist Bestand-
teil der Tagesordnung der Hauptversammlung am
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Bericht des Aufsichtsrats

Dr. h.c. Friedel Neuber

15. Mai 2003. Die gleiche Einschrankung enthdlt
auch die Entsprechenserkldrung, die Vorstand und
Aufsichtsrat in Zusammenhang mit dem Jahres-
und dem Konzernabschluss fiir das Geschaftsjahr
2002 abgegeben haben.

Weitere Schwerpunkte der Beratungen
Regelmafiger Gegenstand der Berichterstattung
war die Umsatz- und Ergebnisentwicklung im
Konzern und in den einzelnen Geschaftsfeldern.
Der Aufsichtsrat hat Finanzzahlen und sonstige
relevante Kennzahlen, einschlieplich der Verschul-
dung, mit dem Vorstand intensiv erdrtert und ist
auf Abweichungen von der Planung und die dafiir
mafgeblichen Griinde eingegangen. Dies schloss
das Risikomanagementsystem, das konzernweit
darauf ausgelegt ist, Risiken friihzeitig zu erkennen
und vorbeugende Mafinahmen ergreifen zu kon-
nen, ebenso ein wie die Programme zur Kosten-
reduzierung. In der Dezember-Sitzung hat sich der
Aufsichtsrat dariiber hinaus eingehend mit der
Unternehmensplanung fiir das Jahr 2003 und einer
Vorschau auf die Folgejahre befasst. Der Aufsichts-
rat hat sich standig liber das operative Geschéft
der Konzernunternehmen unterrichten lassen. Er
hat die Entwicklung der Strompreise, einschlie[ilich
der Auswirkungen der Gesetze liber Erneuerbare
Energien, die KWK-Férderung sowie die Strom-
steuer, ebenso mit dem Vorstand beraten wie
Fragen der Netznutzungsentgelte. In diesem Zu-
sammenhang wurde dem Aufsichtsrat auch die

weiter dezentralisierte Vertriebsstruktur im Privat-
kundengeschift in Deutschland vorgestellt.

Bei den Geschaften des Vorstands, die der Zustim-
mung des Aufsichtsrats bedirfen, stehen Veran-
derungen des Beteiligungsportfolios an erster
Stelle. Im Geschéftsfeld Strom ist vor allem das
éffentliche Ubernahmeangebot auf sdmtliche An-
teile an der Innogy Holdings plc zu nennen. Der
Aufsichtsrat hat dieses Thema in seiner Marz-
Sitzung ausfihrlich behandelt und der Angebots-
abgabe zugestimmt. Er hat sich lGber die Rahmen-
bedingungen des Angebots, die strategischen
Implikationen und die Renditevorstellungen ver-
gewissert. Im Strombereich hat der Aufsichtsrat
darlber hinaus den Erwerb von Beteiligungen an
der GEW RheinEnergie Aktiengesellschaft, dem
slowakischen Regionalversorger Vychodoslovenska
energetika, a.s. (VSE), dem polnischen Unterneh-
men STOEN S.A. und der Wuppertaler Stadtwerke
Aktiengesellschaft ebenso gebilligt wie die Ge-
wahrung von Optionsrechten im Zusammenhang
mit der Fusion der Envia Energie Sachsen Bran-
denburg Aktiengesellschaft und der Mitteldeutsche
Energieversorgung Aktiengesellschaft.




Bericht des Aufsichtsrats

Im Geschaftsfeld Gas ist der Aufsichtsrat Gber

die Entwicklung im Bieterverfahren zur Privatisie-
rung der tschechischen Gaswirtschaft ebenso
laufend unterrichtet worden, wie nach dem Vertrags-
abschluss und dem Closing liber die Mafinahmen
zur Heranfiihrung der Unternehmen an den
Konzern, nachdem er der Angebotsabgabe bereits
im Dezember 2001 zugestimmt hatte.

Der Vorstand hat den Aufsichtsrat im Geschéftsfeld
Wasser jeweils iber den aktuellen Stand der Ge-
nehmigungsverfahren zum Erwerb der American
Water Works Company Inc. informiert. Der Auf-
sichtsrat hat darliber hinaus dem Erwerb von Anteilen
an zwei spanischen Gesellschaften, der Proyectos e
Instalaciones de Desalacion S.A. (PRIDESA) und der
Empresa de Servicios Sanitarios de Los Lagos S.A.
(Ondagua), zugestimmt. Entsprechendes gilt fir die
Ubernahme der restlichen 50% der Anteile an der
Trienekens Aktiengesellschaft im Geschéaftsfeld
Umweltdienstleistungen. Das damit im Zusammen-
hang stehende Restrukturierungsprogramm hat er
mit dem Vorstand eingehend erértert.

Im Nicht-Kerngeschaft hat der Aufsichtsrat der vor-
zeitigen Beendigung des Ol-Downstream-Joint-
Ventures Shell & DEA Oil GmbH und der damit ver-
bundenen VerduPRerung der hélftigen Beteiligung
an Shell zugestimmt. Er hat auferdem die Verauie-
rung der HOCHTIEF-Beteiligung an der Monachia
Grundstlicks-Aktiengesellschaft gebilligt.

Im Zusammenhang mit den Akquisitionen der
letzten Geschaftsjahre sind die Finanzierungsan-
forderungen stetig gewachsen. Der Aufsichtsrat hat
daher der Begebung von Anleihen durch Auflegung
eines Debt Issuance Program und eines Global
Commercial Paper Program zugestimmt. Er hat sich
dariiber hinaus vom Vorstand ausfiihrlich Gber das
Kreditrating berichten lassen.

Ausschiisse

Der Aufsichtsrat hat vier Ausschiisse gebildet. Ihre
Mitglieder sind im Kapitel ,Organe”*namentlich
aufgefiihrt. Das Prasidium hat im Geschéftsjahr
2002 dreimal getagt. Es hat den Jahresabschluss
flr das Geschaftsjahr 2001 und den Konzernab-
schluss fiir das Rumpfgeschéaftsjahr vom 1. Juli bis
zum 31.Dezember 2001 ebenso vorberaten wie die
Unternehmensplanung fiir das Geschaftsjahr 2003
und eine Vorschau auf die Folgejahre. Es hat sich
in jeder Sitzung Uber die finanziellen Eckdaten
unterrichten lassen und sich dariiber hinaus mit
einzelnen Fragen der strategischen Ausrichtung
befasst. Dazu gehorten auch der Fortgang von
Akquisitionsverfahren und das Finanzierungskon-
zept. Einen Schwerpunkt der Beratungen bildeten
auferdem die bei RWE zu treffenden Vorkehrungen
im Bereich Corporate Governance.

Der Personalausschuss hat im Geschaftsjahr 2002
dreimal getagt. Der Vermittlungsausschuss brauch-
te nicht einberufen zu werden. Der neu gebildete
Prifungsausschuss hat seine Arbeit noch im Ge-
schaftsjahr 2002 aufgenommen und in einer Sitzung
organisatorische Fragen behandelt sowie Sonder-
themen fir die Sitzungen im Jahr 2003 festgelegt.

Jahres- und Konzernabschluss

Der Vorstand hat den Jahres- und den Konzern-
abschluss fiir das Geschaftsjahr 2002 und den
zusammengefassten Lagebericht fiir die RWE
Aktiengesellschaft und den Konzern aufgestellt.
Der nach International Accounting Standards
erstellte Konzernabschluss befreit von der Pflicht
zur Aufstellung eines Konzernabschlusses nach
deutschem Recht. Diese Unterlagen sind von der
PwC Deutsche Revision Aktiengesellschaft Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft unter Einbeziehung
der Buchfiihrung gepriift und mit dem uneinge-
schrankten Bestatigungsvermerk versehen worden.
Der Abschlussprifer war durch die Hauptver-
sammlung am 6. Juni 2002 gewdhlt und vom
Aufsichtsrat mit der Priifung des Jahres- und des
Konzernabschlusses beauftragt worden. Die Pri-
fungsberichte des Abschlusspriifers, die Jahres-
abschlussunterlagen und der Geschéaftsbericht sind
allen Mitgliedern des Aufsichtsrats rechtzeitig vor
seiner Bilanzsitzung zugeleitet worden.



Die Unterlagen wurden vor dem Hintergrund eines
erganzenden miindlichen Berichts des Vorstands im
Aufsichtsratsplenum umfassend erdrtert. Die Wirt-
schaftsprifer, die die Priifungsberichte unterzeichnet
haben, haben an der Sitzung teilgenommen, lber

die wesentlichen Ergebnisse der Priifung berichtet
und Fragen beantwortet.

Der Priifungsausschuss hatte sich vor der Sitzung
eingehend mit diesen Unterlagen befasst und dem
Aufsichtsrat eine Billigung des Jahres- und des
Konzernabschlusses sowie des zusammengefassten
Lageberichts empfohlen. Er hat dem Aufsichtsrat
darlber hinaus vorgeschlagen, die PwC Deutsche
Revision Aktiengesellschaft Wirtschaftpriifungs-
gesellschaft der Hauptversammlung zur Wahl als
Abschlusspriifer zu benennen.

Der Aufsichtsrat hat den Jahresabschluss, den
Konzernabschluss, den zusammengefassten Lage-
bericht fir die RWE Aktiengesellschaft und den
Konzern sowie den Vorschlag fiir die Verwendung
des Bilanzgewinns gepriift. Er hat nach dem ab-
schliefenden Ergebnis seiner Priifung keine Ein-
wendungen erhoben. Dem Ergebnis der Priifung
beider Abschlisse durch den Abschlusspriifer hat
der Aufsichtsrat zugestimmt und sowohl den
Jahresabschluss der RWE AG als auch den Konzern-
abschluss zum 31. Dezember 2002 gebilligt. Der
Jahresabschluss ist damit festgestellt. Der Auf-
sichtsrat beflirwortet den Gewinnverwendungs-
vorschlag des Vorstands, der eine Dividende von
1,00 € und einen Bonus von 0,10 € je dividenden-
berechtigter Aktie vorsieht.

Veranderungen in Aufsichtsrat und Vorstand
Im Aufsichtsrat und im Vorstand haben sich im
Geschéftsjahr 2002 keine Verdanderungen ergeben.

Bericht des Aufsichtsrats

Herr Dr. Dietmar Kuhnt ist mit Ablauf des
28.Februar 2003 aus seinem Amt als Vorsitzender
des Vorstands der RWE AG ausgeschieden.

Herr Dr. Kuhnt hat den Konzern in den vergangenen
Jahren, veranlasst durch die Liberalisierung im
Energiegeschaft, durch tief greifende Verdnderungs-
prozesse gefiihrt. Er hat durch Fokussierung auf die
Kerngeschéftsfelder verbunden mit Akquisitionen
in diesen Bereichen magebliche Weichen fiir die
Zukunft gestellt. Der Aufsichtsrat hat ihm fiir die Ver-
dienste, die sich Herr Dr. Kuhnt um den RWE-
Konzern erworben hat, seinen besonderen Dank aus-
gesprochen. Er wird der Hauptversammlung am

15. Mai 2003 vorschlagen, Herrn Dr. Kuhnt als Ver-
treter der Anteilseigner in den Aufsichtsrat zu
wahlen. Herr Dr. Titzrath hat sein Mandat mit Wir-
kung zum Ablauf dieser Hauptversammlung nieder-
gelegt. In seiner auferordentlichen Sitzung im Mai
2002 hat der Aufsichtsrat Herrn Harry Roels mit
Wirkung zum 1.Februar 2003 in den Vorstand der
RWE AG berufen und ihn zu dessen Vorsitzenden
ernannt.

Mit Ablauf des 13. Marz 2003 werden die Herren
Dr. Richard R. Klein und Manfred Remmel aus dem
Vorstand der RWE Aktiengesellschaft ausscheiden.
Der Aufsichtsrat dankt beiden Herren fiir Ihre
erfolgreiche Tatigkeit zum Wohle des Unternehmens.

Der Aufsichtsrat dankt allen Mitarbeiterinnen und
Mitarbeitern des RWE-Konzerns sowie den Mit-
gliedern des Vorstands fir ihren Einsatz und ihre
Arbeit im abgelaufenen Geschaftsjahr. Mit diesem
Engagement kann auch die Zukunft erfolgreich
gestaltet werden.

Essen, 13.Marz 2003
Der Aufsichtsrat

Tz

Dr. h.c. Friedel Neuber
- Vorsitzender -
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Corporate Governance

An dieser Stelle berichten wir erstmals in einem gesonderten Kapitel des
Geschaftsberichts tiber die Corporate Governance des Unternehmens. Damit
wollen wir dariber informieren, wie RWE die Empfehlungen des Deutschen
Corporate Governance Kodex umsetzt (Ziffer 3.10 Kodex). Da sich RWE bereits
seit langem zu hohen Corporate Governance-Standards bekennt und sich mit
der Berichterstattung auf anerkannt hohem Transparenzniveau bewegt, waren
nur wenige Anpassungen erforderlich. Im Dezember 2002 und im Marz 2003
haben wir Entsprechenserklarungen mit lediglich einer - voraussichtlich

temporaren - Ausnahme abgegeben.

Corporate Governance

162

Gesetzliche Vorgaben als Basis

Corporate Governance bedeutet nichts anderes als
eine zuverldssige und effiziente Leitung und Uber-
wachung boérsennotierter Aktiengesellschaften.
Die Corporate Governance der RWE AG als System
der Unternehmensfiihrung und -kontrolle muss
dabei zundchst den gesetzlichen Vorgaben ent-
sprechen. Nach dem deutschen Aktiengesetz ist
hierbei die Aufgabenteilung zwischen Vorstand
und Aufsichtsrat grundlegend. Der Vorstand leitet
die Gesellschaft in eigener Verantwortung, wah-
rend die Uberwachung und Beratung durch den
Aufsichtsrat erfolgt (duales System). Personenbe-
zogene Angaben zu den Vorstands- und Aufsichts-
ratsmitgliedern der RWE AG einschlieplich ihrer
Mitgliedschaften in anderen gesetzlich zu bilden-
den Aufsichtsraten und vergleichbaren in- und
auslandischen Kontrollgremien sowie die Zusam-
mensetzung der Ausschiisse des Aufsichtsrats
haben wir im Abschnitt ,Weitere Informationen”™
zusammengestellt. Weiteres gesetzlich vorge-
schriebenes Organ ist die Hauptversammlung,

in der die Aktiondre ihre Rechte austben.

Deutscher Corporate Governance Kodex

setzt zusatzliche Standards

2002 hat eine von der Bundesregierung einge-
setzte Kommission den Deutschen Corporate
Governance Kodex vorgelegt. Er beabsichtigt,
durch anerkannte Standards zur Unternehmens-
leitung und -Gberwachung das internationale
Vertrauen in den deutschen Finanzmarkt zu for-
dern. Dabei greift er zu einem erheblichen Teil
gesetzliche Vorschriften auf, die fiir die RWE AG
schon bisher verbindlich waren. Zusatzlich setzen
die Empfehlungen strengere als die gesetzlichen
Standards und stellen damit den Kern des Kodex
dar. Ihre Bedeutung ergibt sich aus dem gesetz-
lichen Fundament in § 161 AktG. Vorstand und
Aufsichtsrat bérsennotierter Gesellschaften sind
danach verpflichtet, jahrlich zu erkldren, dass
diesen Empfehlungen der Regierungskommission
entsprochen wurde und wird bzw. welche Empfeh-
lungen nicht angewendet wurden oder werden.
Abweichungen von Empfehlungen miissen nach

§ 161 AktG offen gelegt und nach Ziffer 3.10 Satz 2
des Kodex erldutert werden. Zusatzlich formuliert
der Kodex Anregungen. Sie gehen ebenfalls tber
das Gesetz hinaus, unterscheiden sich von den
Empfehlungen jedoch dadurch, dass die Unterneh-
men hierzu keine Erkldrungen abgeben miissen.



Deutscher Corporate Governance Kodex enthalt
praxisnahe und ausgewogene Vorschldage
Grundlage der Anpassungen und Erweiterungen
unserer Corporate Governance-Standards war stets
der Kodex selbst. Er beschreibt international aner-
kannte Standards guter und verantwortungsvoller
Unternehmensfiihrung, die nach unserer Ansicht
ausgewogen und praxisnah sind. Vorstand und
Aufsichtsrat unterstiitzen den Kodex deshalb nach-
haltig. Dementsprechend haben wir uns bewusst
dagegen entschieden, unternehmensspezifische
eigene Grundsatze aufzustellen.

Nur geringer Handlungsbedarf durch den Kodex
dank bestehender hoher Standards bei RWE
Uber die gesetzlichen Vorgaben hinausgehende
hohe Corporate Governance-Standards sind bei RWE
eine seit langem selbstverstdndliche und bereits
vor der Geltung des Kodex eingefiihrte Praxis. Wir
sind der Auffassung, dass eine verantwortungsvolle
und transparente Unternehmensfiihrung und
-kontrolle zu einer Steigerung des Unternehmens-
werts beitragt. Auf Basis des Kodex haben wir
unsere Corporate Governance-Richtlinien nochmals
Uberpriift und in diesem Zusammenhang auch tber
Neuerungen, Verbesserungen und deren Umsetzung
entschieden. In den Punkten, in denen RWE von
den Kodex-Empfehlungen bisher abgewichen ist,
haben wir die erforderlichen MaRnahmen im Jahre
2002 getroffen. Insgesamt hielt sich unser Hand-
lungsbedarf in einem tiberschaubaren Rahmen.

Corporate Governance

Geschaftsordnung des Vorstands regelt die
Zusammenarbeit

Nur wenige Anderungen durch den Kodex ergaben
sich fiir die Geschaftsordnung, die sich der Vorstand
der RWE AG gegeben hat. Hier ist schon seit langem
die Art und Weise der Zusammenarbeit der Vor-
standsmitglieder untereinander geregelt. Die Res-
sortzustandigkeit ist in einem Geschaftsverteilungs-
plan festgelegt. In der Satzung festgelegte Ge-
schéfte von grundlegender Bedeutung legt der Vor-
stand dem Aufsichtsrat zur Zustimmung vor. Aus-
schiisse des Vorstands sind nicht gebildet worden.
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Geschaftsordnung des Aufsichtsrats greift
wesentliche Kodex-Empfehlungen auf

Zu den erforderlichen Anpassungen an den Kodex
zahlt, dass sich der Aufsichtsrat eine Geschéaftsord-
nung gegeben hat. Sie enthédlt neben bereits zuvor
geltenden und praktizierten Verfahrensregelungen
eine Reihe von Neuerungen, mit denen die Einhal-
tung von Kodex-Empfehlungen nicht nur sicher-
gestellt, sondern zusatzlich auch dokumentiert wird.
Dies gilt zum einen fiir die Meldepflichten beim
Handel in Aktien und anderen von der RWE AG
emittierten Wertpapieren (Directors’ Dealings).
Entsprechende, von den Organmitgliedern gemel-
dete Wertpapiertransaktionen sind seither pflichtge-
ma[ veroffentlicht und auf der RWE-Homepage im
Internet zuganglich gemacht worden. Aktienbesitz
von Organmitgliedern, der im Sinne von Ziffer 6.6
des Kodex im Anhang zum Jahresabschluss ver-
offentlichungspflichtig gewesen ware, besteht nicht.
Die Geschaftsordnung enthalt auch Regelungen zu
moglichen Interessenkonflikten. Weder bei den
Mitgliedern des Vorstands noch bei den Mitgliedern
des Aufsichtsrats sind im abgelaufenen Geschéfts-
jahr solche Interessenkonflikte aufgetreten.

Weiterer Inhalt der Geschaftsordnung ist die vom
Kodex geforderte Altersgrenze fiir Aufsichtsratsmit-
glieder, die bei 72 Jahren liegt. Daneben sind die
Berichtspflichten des Vorstands in der Geschafts-
ordnung weiter konkretisiert worden.

Ausschiisse des Aufsichtsrats mit erweiterten
Kompetenzen

Nach naherer MaRgabe des Mitbestimmungsge-
setzes vom 4. Mai 1976 (,,MitbestG") werden je zehn
der insgesamt 20 Mitglieder unseres Aufsichtsrats
von den Aktiondren bzw. von den Arbeitnehmern
gewahlt. Der Aufsichtsrat hat vier Ausschiisse
gebildet. Neu ist der Priifungsausschuss, der 2002
erstmals seine Tatigkeit aufgenommen hat. Den
anderen Ausschiissen sind im Berichtsjahr zum Teil
zusatzliche Aufgaben Gbertragen worden:

~ Dem Prasidium - mit acht Mitgliedern der gro[ite
Ausschuss des Aufsichtsrats - obliegt die Bera-
tung Uber Schwerpunktthemen und die Vorberei-
tung von Beschliissen des Aufsichtsrats. Ferner
kann es in Einzelfdllen an Stelle des Aufsichtsrats
Beschliisse fassen, insbesondere bei eilbediirf-
tigen MaPnahmen. Zusatzlich befasst es sich mit
der Unternehmensplanung.

Der Personalausschuss besteht aus fiinf Mitglie-
dern. Er bereitet die Nachfolgeplanung fiir den
Vorstand sowie Personalentscheidungen des Auf-
sichtsrats vor und erteilt die Zustimmung zu
Nebentatigkeiten von Mitgliedern des Vorstands,
insbesondere zur Wahrnehmung von Aufsichts-
ratsmandaten. Er ist auch zustadndig fir die
Behandlung von Interessenkonflikten und fiir die
Erteilung der Zustimmung zu Vertragen eines
Aufsichtsratsmitglieds mit der Gesellschaft.
Solche Vertrage bestanden im Berichtszeitraum
nicht. Wesentliche Geschéfte, die ein Vorstands-
mitglied selbst oder eine ihm nahe stehende
Person oder Unternehmung mit der Gesellschaft
oder mit einem Konzernunternehmen abschliept,
bediirfen ebenfalls der Zustimmung des Personal-
ausschusses. Auch solche Geschafte sind im Be-
richtszeitraum nicht getatigt worden.



- Die Hauptaufgaben des aus sechs Mitgliedern
bestehenden Priifungsausschusses liegen in der
Behandlung von Fragen der Rechnungslegung
und des Risikomanagements (einschlieplich des
internen Kontroll- und Risikomanagementsystems)
sowie der Vorbereitung der Beschliisse des Auf-
sichtsrats Uber den Jahresabschluss und der Ver-
einbarungen mit dem Abschlusspriifer. Er berat
auch tber wesentliche Ereignisse bei mit der
RWE AG verbundenen Unternehmen sowie die
Aufnahme neuer und die Aufgabe bestehender
Geschaftsfelder, die unmittelbar der RWE AG zu-
geordnet sind. Mit der Einrichtung des Priifungs-
ausschusses folgen wir einer ganz wesentlichen
Empfehlung des Kodex. Dariiber hinaus kommen
wir zwei weiteren Anregungen des Kodex nach:
Der Vorsitz in diesem Ausschuss wird weder vom
Vorsitzenden des Aufsichtsrats noch von einem
ehemaligen Vorstandsmitglied wahrgenommen.

- Zudem besteht ein Ausschuss gem. § 27 Abs. 3
MitbestG. Das vierkdpfige Gremium hat Vermitt-
lungsaufgaben, falls bei der Beschlussfassung
Uber die Bestellung von Vorstandsmitgliedern
die erforderliche Mehrheit nicht erzielt werden
kann.

Die Ausschiisse des Aufsichtsrats sind mit Ausnah-

me des Personalausschusses paritatisch, das heipt

zu gleichen Teilen mit Vertretern der Aktiondre und
der Arbeitnehmer besetzt. Dem Personalausschuss

gehoren drei Mitglieder der Aktiondre und zwei Mit-
glieder der Arbeitnehmer an.

Corporate Governance

Vergiitung der Organmitglieder

Die Verglitung der Vorstandsmitglieder enthalt fixe
und variable Bestandteile. Zusatzlich erhalten Vor-
standsmitglieder als variable Vergiitungskomponente
mit langfristiger Anreizwirkung Wertsteigerungsrech-
te (Stock Appreciation Rights - SAR) auf der Basis
des Long Term Incentive Plan (LTIP) der RWE AG.
Der LTIP 16st das bisherige Aktienoptionsprogramm
fur Fihrungskrafte ab. Die Aufteilung der einzelnen
Vergiitungskomponenten ist im Anhang zum Konzern-
abschluss enthalten.

Auch die Mitglieder des Aufsichtsrats erhalten eine
Vergiitung, die in einen festen und einen variablen
Bestandteil untergliedert ist. Die Festvergitung
betrug bisher 5.000 €. Sie erh6hte sich um 450 € je
0,01 € Gewinnanteil, der liber einen Gewinnanteil
von 0,10 € hinaus je Stammaktie ausgeschittet wird.
Der oben bereits skizzierten Aufwertung der Tatig-
keit in Ausschissen des Aufsichtsrats entspricht es,
den Vorsitz in einem Ausschuss kiinftig grundsatz-
lich mit dem Zweifachen und die Mitgliedschaft in
einem Ausschuss mit dem Eineinhalbfachen der
satzungsmafigen Vergiitung eines Aufsichtsratsmit-
glieds zu honorieren. AuBerdem soll die Aufsichts-
ratsvergitung unter Anhebung des festen Bestand-
teils insgesamt angepasst werden. Ein entspre-
chender Vorschlag wird der Hauptversammlung am
15. Mai 2003 unterbreitet.

Nach der Fassung dieses Hauptversammlungsbe-
schlusses werden wir auch der Kodex-Empfehlung
zur Vergutung von Vorsitz und Mitgliedschaft in

den Ausschiissen des Aufsichtsrats nachkommen.
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RWE-Hauptversammlung mit umfassendem
Internet-Angebot

Die Hauptversammlung ist das Forum der Aktio-
nare. Sie findet als ordentliche Hauptversammlung
jahrlich innerhalb der ersten sechs Monate eines
Geschéftsjahres statt, wobei Vorstand und Auf-
sichtsrat Gber das vorangegangene Geschaftsjahr
und aktuelle Entwicklungen Rechenschaft ablegen.
Die Hauptversammlung beschlie[{t regelmapig tGber
die Gewinnverwendung, die Entlastung der Mitglie-
der von Vorstand und Aufsichtsrat sowie die Wahl
des Abschlusspriifers. Ferner sind ihr eine Reihe
anderer grundlegender Entscheidungen gesetzlich
zugewiesen. Die Aktionare lben in der Hauptver-
sammlung ihre Rechte, insbesondere das Rede- und
Fragerecht sowie das den Inhabern von Stamm-
aktien zustehende Stimmrecht aus.

Die RWE AG erleichtert ihren Aktionaren die person-
liche Wahrnehmung ihrer Rechte in der Haupt-
versammlung durch mehrere Mainahmen. So kénnen
Aktiondre auch dann, wenn sie der Versammlung
nicht selbst beiwohnen kénnen, Stimmrechtsver-
treter beauftragen, die bei den Abstimmungen den
Aktiondrsweisungen folgen miissen. Besonders
hevorzuheben ist der weitgehende Einsatz des Inter-
net, wie er vom Kodex angeregt und unterstiitzt
wird. So hat die RWE AG bereits die Hauptversamm-
lung am 6.Juni 2002 in voller Lange fiir ihre Aktio-
nare im Internet (ibertragen. Daneben haben wir
2002 unseren Aktionaren erstmals angeboten, Voll-
machten und Weisungen per Internet an die Stimm-
rechtsvertreter zu erteilen. Als weitere Erleichterung
kann dies zur Hauptversammlung am 15. Mai 2003
erstmals auch auf schriftlichem Weg erfolgen.
Damit hat RWE eine Vorreiterrolle unter den grofien
Unternehmen mit Inhaberaktien eingenommen.

Der Einsatz elektronischer Medien -

ein wesentlicher Beitrag zu hoher Transparenz
Unser schon bisher hohes Transparenzniveau am
Kapitalmarkt werden wir auch kiinftig beibehalten.
Unsere Aktiondre, Finanzanalysten, Aktionarsver-
einigungen, Medien und die Offentlichkeit werden
regelmapig durch Berichte und anlassbezogene
Meldungen informiert. Berichterstattungen erfolgen
regelmdfig in Deutsch und Englisch. Auch hier hat
sich das Internet zunehmend als Medium zur zeit-
gerechten und umgehenden Information etabliert.
Deshalb haben wir unser Homepage-Angebot in den
vergangenen Jahren deutlich ausgebaut. Neben
unseren bereits genannten Services zur Hauptver-
sammlung bieten wir z.B. sdmtliche Berichte und
Meldungen auf unserer Homepage an. Im Internet
Ubertragen wir zudem unsere Analystenkonferenzen
live und stellen sie spater als Mitschnitt zur Verfi-
gung. Damit bieten wir eine breite Palette an Infor-
mationsangeboten.



Wirtschaftsbeirat

Zur Beratung bei fiir die Gesellschaft besonders
relevanten Angelegenheiten besteht ein
Wirtschaftsbeirat. Uber dieses Gremium stellen
erfahrene Personlichkeiten ihre Expertise aus
anderen Branchen, aus Wissenschaft und For-
schung und aus dem internationalen Bereich zur
Verfligung. Die Kompetenzen von Vorstand,
Aufsichtsrat und Hauptversammlung bleiben durch
die Arbeit des Wirtschaftsbeirats unangetastet.

Kodex-Umsetzung auch bei allen borsen-
notierten konzernangehorenden Gesellschaften
Alle borsennotierten konzernangehdrigen Gesell-
schaften, die nach § 161 AktG zur Abgabe einer
Entsprechenserkldarung verpflichtet sind, sind dieser
Verpflichtung im Jahre 2002 nachgekommen. Bei
ihren Entsprechenserkldarungen sind teilweise Be-
sonderheiten der Konzerneinbindung und die GroRe
der betroffenen Gesellschaften beriicksichtigt.

Entsprechenserkldrung fiir 2003 enthalt wie
zuvor nur eine Ausnahme

Am 16. Dezember 2002 haben Vorstand und Auf-
sichtsrat die nach §§ 161 AktG, 15 EGAktG vorge-
schriebene erste Entsprechenserklarung mit der
oben beschriebenen Ausnahme abgegeben.

Corporate Governance

Seither haben sich keine Neuerungen ergeben, die
Einschrdnkungen der Entsprechenserkldarung hatten
nach sich ziehen missen. Nach erneuter pflicht-
mapiger Priifung der Empfehlungen der ,Regie-
rungskommission Deutscher Corporate Governance
Kodex” geben deshalb Vorstand und Aufsichtsrat
flr das Jahr 2003 folgende Erkldrung ab, die den
Aktioniren auf der RWE-Internetseite™ dauerhaft
zuganglich gemacht wird:

.Die RWE Aktiengesellschaft entspricht den Emp-
fehlungen der ,Regierungskommission Deutscher
Corporate Governance Kodex", die vom Bundes-
ministerium der Justiz im Amtlichen Teil des elek-
tronischen Bundesanzeigers am 26. November
2002 bekannt gemacht worden sind, mit der Aus-
nahme, dass der Vorsitz und die Mitgliedschaft in
Ausschiissen des Aufsichtsrats nicht generell geson-
dert vergiitet werden (Ziffer 5.4.5 Absatz 1 Satz 3).
Vorstand und Aufsichtsrat werden der Hauptversam-
mlung am 15. Mai 2003 vorschlagen, § 12 Abs. 3
der Satzung der RWE Aktiengesellschaft um eine ent-
sprechende Verglitungsregelung zu ergdnzen. In
gleicher Weise entsprach die RWE Aktiengesellschaft
auch diesen Empfehlungen seit Abgabe der letzten
Entsprechenserkldarung am 16. Dezember 2002.”

Essen, 13.Marz 2003

RWE Aktiengesellschaft

Fir den Aufsichtsrat
Dr. Neuber

Fiir den Vorstand

Roels Zilius

@

17 O




\>\\//l PANR AL

VT i e

A /\ ]

\

A\ 1

15 +4 45
| |

15 +3 45
| |

REVEN

15 +2 45
| |

15 -3 45
| |

08:00

09:00

10:00

15:00



15 +11 45
| |

:00

01

15 -12 45
| |
24:00  00:00

15 -11 45
| |

23:00

15 -10 45
| |

22:00

45

:00

20:00

19:00

18:00

17:00

16:00




Sonderthema Integration

In nur neun Monaten - von Mai 2002 bis Januar 2003 - haben wir RWE mit
dem Abschluss von drei groden Akquisitionen zu einem internationalen
Multi-Utility-Unternehmen geformt. Im Geschaftsjahr 2003 wird rund die Halfte
des Ergebnisses im Kerngeschaft aus Regionen auPerhalb Deutschlands
stammen. Jetzt ist die Integration unserer jungen Konzerngesellschaften in
GroPbritannien, Tschechien und den USA eine der wichtigsten Aufgaben,

um die Zukunft unseres Unternehmens erfolgreich zu gestalten. Eine optimale
Bindelung unserer Krafte im Markt ist Voraussetzung fur schnelle Wert-

steigerung.

Krafte blindeln

Die Post-Merger-Phase
hat begonnen. Jetzt
gilt es, Synergiepoten-
ziale zu heben und aus
Volumenwachstum
nachhaltiges Wert-
wachstum zu erzielen.
Bei RWE muss jede
Akquisition innerhalb
eines lberschaubaren
Zeitrahmens die Kapi-
talkosten verdienen.
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Integration hat oberste Prioritat

Die Identifikation eines geeigneten Ubernahme-
objektes, die Kaufverhandlungen und die Abwicklung
einer Transaktion sind nur die eine Seite externen
Wachstums. Der Integrationsprozess ist die andere.
Gerade die Post-Merger-Phase entscheidet (iber
den dauerhaften Erfolg. Es gilt, Synergiepotenziale
zu heben und aus Volumenwachstum auch nach-
haltiges Wertwachstum zu erzielen. Daher hat Inte-
gration bei RWE jetzt oberste Prioritat. Transgas
und unsere Beteiligungen an den acht tschechischen
Regionalversorgern, Innogy als unsere Fiihrungs-
gesellschaft im neuen Unternehmensbereich

LUK Energy” und der US-Wasserversorger American
Water - jede dieser Akquisitionen muss eine an-
spruchsvolle Hiirde nehmen: Die operative Rendite
(ROCE)* muss in einem iiberschaubaren Zeitrahmen
die Kapitalkosten des Unternehmens iiberschreiten,
und zwar bei voller Verzinsung des Firmenwertes.

Gute Vorbereitung und vorhandenes Know-how
ermoglichen schnelle Ergebnisse

Der Erwerb eines groBen Unternehmens ist eine
einschneidende strategische Entscheidung, die den
Gesamterfolg langfristig beeinflusst. Integrations-
prozesse sind daher mehr als die Angleichung unter-
schiedlicher Rechenwerke und die Vereinheitlichung
von IT-Systemen. Unser erstes und wichtigstes
Etappenziel besteht darin, die operativen Einheiten
funktional und personell so schnell wie moglich zu
verzahnen und die unterschiedlichen Unternehmens-
kulturen zusammenzufiihren. Wichtig dabei sind fir
Strategie und Organisation, aber auch fir die be-
teiligten Mitarbeiter

_ ein klares Konzept,
schnelle Grundsatzentscheidungen,

umfassende Kommunikation,

prazise Zeitvorgaben,

- hohe Transparenz und

- genligend Freiraum fiir pragmatische Losungen
und neue Ideen.

Durch die gelungene Integration von VEW und
Thames Water konnten wir bereits wertvolle
Erfahrungen sammeln. Eine intensive Vorbereitung
und das vorhandene Know-how haben dazu beige-
tragen, dass wir die aktuellen Integrationsprozesse
ohne ,Warmlaufphase” angehen konnten.



Die Integrationsteams fiir unsere drei neuen Ge-
sellschaften standen zumeist schon in den Start-
16chern, als die letzten Genehmigungen noch
ausstanden. Die Teams setzen sich generell aus
Managern beider Seiten zusammen. Sie berichten
regelmafig aus ihren Teilprojekten direkt an den
Holding-Vorstand.

Tschechische Gaswirtschaft: Neue Strukturen
setzen friihzeitig Akzente

Der Erwerb nahezu der gesamten tschechischen
Gaswirtschaft bedeutete fir unser Kerngeschaft Gas
endgliltig den Sprung vom iberwiegend in
Deutschland aktiven Gasversorger in die europdische
.Gas-Liga”. Die Akquisition wurde zum 16. Mai
2002 abgeschlossen. Die Erstkonsolidierung konnte
rickwirkend zum 1. Mai 2002 erfolgen. Schon zuvor
hatten wir im Austausch mit dem tschechischen
Management mit der Vorbereitung der Integration
begonnen, so weit die rechtlichen Rahmenbedin-
gungen dies erlaubten. Nur wenige Tage nach Ab-
schluss der Ubernahme konnten wir daher die
wichtigsten Anpassungen in Bezug auf Organisations-
und Fuhrungsstrukturen vornehmen.

Unsere tschechischen Gasunternehmen wurden
unter dem Dach von RWE Gas in den Konzern
eingegliedert. Damit ging einher, dass ein Vor-
standsmitglied von RWE Gas den Vorstandsvorsitz
bei Transgas tUbernahm, dem tschechischen Gas-
importeur und Pipelineunternehmen. Die friihere
Amtsinhaberin konnten wir dafiir gewinnen, ihre
Marktkenntnisse und ihr Know-how auch weiterhin
einzubringen, nun als stellvertretende Vorstands-
vorsitzende von Transgas. Auch bei den sechs der
acht tschechischen Regionalversorger, an denen
wir die Mehrheit halten, setzen wir auf die enge
Zusammenarbeit mit den inlandischen Fiihrungs-
kraften. Wahrend wir die Position des Vorstands-
vorsitzenden jeweils mit RWE-Managern besetzt
haben, wird das operative Geschaft nun gemein-
sam im Team mit erfahrenen tschechischen
Kollegen geleitet.

Die Vorstéande von Transgas und den Regionalver-
sorgern im RWE-Mehrheitsbesitz haben im Sommer
2002 ein detailliertes Integrationsprogramm
gestartet. Die administrative Integration, zum

Sonderthema Integration

Beispiel die Synchronisation des Berichtswesens,
war im Oktober 2002 bereits weitgehend abge-
schlossen. Die Schwerpunkte des Programms:

— Zum einen haben wir auf der Ebene der tsche-
chischen Regionalversorger Mainahmen vorge-
sehen, um den inldndischen Gastransport und
die Verteilung zu optimieren. Daruber hinaus
arbeiten die Gesellschaften gemeinsam daran,
ihre Vertriebsaktivitaten zu verstarken sowie
Geschaftsablaufe und administrative Funktionen
effizienter zu gestalten.

Zudem ergeben sich Verbesserungspotenziale
durch ein Gbergreifendes Management des
Pipelinegeschédftes bei RWE Gas und Transgas,
aber auch durch die Koordinierung von Gasein-
kauf, Handel und Transitvertrdgen aller Unter-
nehmen der RWE Gas-Gruppe.

_ Weitere wesentliche Aktivitaten betreffen die
Implementierung weitgehend vereinheitlichter
IT-Plattformen und die Einfihrung eines starker
zentralisierten Material-Beschaffungswesens.

Wir erwarten, ab 2007 Synergien von 100 Mio.€
pro Jahr zu erzielen. Schon bis Ende des Geschéfts-
jahres 2005 werden wir voraussichtlich die Halfte
des Zielwertes realisieren kénnen. Gesamtziel ist
es, bis spatestens 2006 einen ROCE zu erwirschaf-
ten, der mindestens die Kapitalkosten erreicht.

Innogy ist eigene Fiihrungsgesellschaft

Unser Ubernahmeangebot fiir Innogy, einem der
drei fihrenden Strom- und Gasversorger in Grop3-
britannien, wurde am 27. Mai 2002 wirksam.

Wir konsolidieren das Unternehmen seit dem
1.Juni 2002.

Auch hier standen die wegweisenden Grundsatz-
entscheidungen fir die Eingliederung in den
Konzern friihzeitig fest: Innogy fungiert als Fiih-
rungsgesellschaft im neuen Unternehmensbereich
LUK Energy” im Geschaftsfeld Strom. Wichtig war
uns, dass das etablierte, erfolgreiche Innogy-
Management an Bord bleibt. Es verfligt im briti-
schen Energiemarkt iber hohes Renommee.

Unsere tschechischen
Gasunternehmen haben
wir unter dem Dach
von RWE Gas in den
Konzern eingegliedert.

Die Zielvorgaben:

Wir erwarten, ab 2007
Synergien von

100 Mio.€ pro Jahr zu
realisieren. 2006 soll
der ROCE mindestens
die Kapitalkosten er-
reichen.

Innogy fungiert als
Flihrungsgesellschaft
im neuen Unternehmens-
bereich ,UK Energy” des
Geschaftsfelds Strom.
Das erfahrene Manage-
ment blieb an Bord.
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Die groften Synergie-
potenziale ergeben sich
im Trading-Bereich
sowie durch die Zusam-
menarbeit von Innogy
mit Thames Water. Die
beiden Gesellschaften
biindeln interne Dienst-
leistungen und werden
im Bereich Kunden-
services kooperieren.

Zielvorgabe fiir die
Integration von Innogy
ist, bis 2005 einen
ROCE mindestens in
Hohe der Kapitalkosten
zu erreichen.

Erganzt wurde die Innogy-Fiihrungsmannschaft um
einen ,Chief Integration Officer”, der auf Vorstands-
ebene fiir den Integrationsprozess verantwortlich
ist. Wegen der von vornherein beabsichtigten
Verzahnung der Handelsaktivitaten von RWE und
Innogy lag es nahe, hierfiir einen erfahrenen
Manager von RWE Trading zu berufen. Im Gegen-
zug Ubernahm der Trading-Chef von Innogy
zusétzliche Management-Aufgaben bei RWE Trading.

Neben den kurzfristig realisierbaren Vorteilen durch
die Kombination unserer Trading-Aktivitaten in
Gro[Sbritannien liegen die gro[dten Potenziale in der
Zusammenarbeit von Innogy mit unserem briti-
schen Wasserversorger Thames Water. Die Integra-
tionsteams arbeiten derzeit an zwei Projekten, die
nahezu drei Viertel des gesamten Synergiepotenzials
aus der Transaktion ermdglichen sollen:

Zum einen biindeln die beiden Flihrungsgesell-
schaften interne Dienstleistungen und administra-
tive Funktionen - beispielsweise in Bereichen wie
IT und Einkauf - in einem neu gegriindeten
.Shared Service Center”. Es ging bereits Anfang
2003 an den Start.

Das zweite Projekt bezieht sich auf die Kooperation
der Kundenservices von Innogy und Thames Water,
z.B. durch die Zusammenlegung der jeweiligen Call-
und Billing-Center. Die Integrationsteams arbeiten
dafiir intensiv an der Vereinheitlichung von IT-
Systemen. Weitere Mainahmen des Projektes be-
ziehen sich auf die Erschliefung von Synergien im
Vertriebsbereich: Im Rahmen von Cross-Selling-
Aktivitaten werden Thames Water-Kunden Uber die
Leistungen von Innogy informiert. Wer sowohl
Wasser als auch Energie von den beiden RWE-
Gesellschaften bezieht, erhdlt einen Preisvorteil bei
Energie. Der Vorteil flir unsere beiden britischen
Unternehmen liegt auf der Hand: Das Absatzvolumen
steigt starker als die Kosten pro Kunde. Damit er-
hoht sich die Werthaltigkeit der Kundenbeziehung.

Auch bei Innogy wird sich die systematische Inte-
grationsarbeit bezahlt machen. Mit rund 80 Mio.€
pro Jahr fallen die Synergien deutlich héher aus,
als wir urspriinglich erwartet hatten. Noch nicht
berticksichtigt sind in dieser Summe Verbesserun-
gen, die sich durch einen langfristig angelegten
.Best-Practice-Austausch”* mit unseren deutschen
Kraftwerks- und Vertriebsspezialisten ergeben
kdnnen.

Bereits im kommenden Geschaftsjahr wollen wir
rund die Halfte der Synergien realisieren. Ab 2006
wird voraussichtlich erstmals der volle Betrag ein-
gespart werden. Bei der Einbeziehung von Innogy
profitieren wir zudem davon, dass unser britischer
Energieversorger liber eigene Integrationserfah-
rung verfligt. 2001 hatte Innogy seinen Stromver-
trieb durch den Erwerb des Endkundengeschéftes
der Yorkshire Power Group sowie der Northern
Electric verstarkt. Die Zusammenlegung der Aktivi-
taten ist zwischenzeitlich weit vorangeschritten.
Die geplanten Synergien von {iber 100 Mio.€ sind
bereits zu rund 80% gesichert.

In der kurzen Zeit der Zugehorigkeit zum RWE-
Konzern hat sich die vertikal integrierte Geschafts-
strategie von Innogy - wie von uns erwartet - als
auferst vorteilhaft erwiesen. Dank des ausge-
glichenen Verhaltnisses von Stromerzeugung zu
Stromabsatz zeigte sich die Geschaftsentwicklung
des Unternehmens durch den erheblichen Preis-
riickgang am britischen Grohandelsmarkt nicht
beeintrachtigt. Deshalb sind wir auch zuversicht-
lich, unser Gesamtziel fiir die Integration von
Innogy zu erreichen: einen ROCE mindestens in
Hohe der Kapitalkosten bis 2005.



American Water setzt den Schlusspunkt der
groPBen Akquisitionen

Am 10. Januar 2003 haben wir die Akquisition von
American Water - so der neue Name des Unterneh-
mens - abgeschlossen, dem grofiten Wasserversor-
ger im regulierten US-Wassergeschaft. Der Prozess
von der Unterzeichnung des Kaufvertrags im Sep-
tember 2001 bis zum Abschluss der Transaktion
war zeitintensiv, weil wir nicht nur die Zustimmung
der US-Bundeskartellbehdrde einholen mussten.
Auch die Regulierungsbehdérden von 13 der insge-
samt 27 US-Bundesstaaten, in denen American
Water aktiv ist, sahen umfassende Genehmigungs-
verfahren vor. Insgesamt verliefen die Verfahren
aber mehrere Monate schneller als erwartet. So
konnten wir American Water bereits zum 1. Januar
2003 erstkonsolidieren.

Damit konnten wir einmal mehr mit zuvor bereits
erstellten Planen an die Integrationsarbeit gehen.
Wiederum haben wir uns zligig liber eine neue
Flihrungsstruktur verstandigt: American Water ist
unserer Fiihrungsgesellschaft im Geschaftsfeld
Wasser, Thames Water, zugeordnet. Der Vorstands-
vorsitzende von Thames Water hat auflerdem die
Leitung des US-Wasserversorgers (ibernommen.
Das Unternehmen wird das komplette RWE-Wasser-
geschaft in Nord- und Siidamerika fiihren.

Auch hier gibt es Potenzial fiir Synergien, wenn auch
in geringerem Umfang: So werden die bisherigen
US-Aktivitaten von Thames Water mit denen von
American Water zusammengelegt. Hier kommt uns
zugute, dass das bereits bestehende regulierte
US-Wassergeschaft von Thames Water in unmittel-
barer Ndhe einer Tochtergesellschaft von American
Water im Bundesstaat New Jersey angesiedelt ist.
Zudem gehen wir davon aus, dass American Water
in hohem Umfang von der internationalen Erfahrung,
aber auch vom spezifischen Know-how von Thames
Water profitieren kann: Durch kontinuierliche
Effizienzsteigerungen in GroPbritannien, dem hartest
regulierten Wassermarkt der Welt, verfliigt Thames
Water Uber ein anerkannt hohes Niveau in Techno-
logie und Services. Dariliber hinaus versorgt
American Water derzeit insgesamt zwar bereits

15 Millionen Menschen mit Frischwasser, aber nur
eine Million mit Abwasserdienstleistungen.

Sonderthema Integration

Mit den Erfahrungen von Thames Water wollen wir
das Abwassergeschaft von American Water deutlich
ausbauen.

Am Anfang keine Zeit verlieren, am Ende nicht
nachlassen

Mit Transgas und den tschechischen Regionalver-
sorgern haben wir uns im Gasgeschéaft einen attrak-
tiven Wachstumsmarkt erschlossen. Mit Innogy,
dem zweitgré[iten Strom- und drittgrodten Gasver-
sorger in Grobritannien, sind wir in fihrender
Position in einem weiteren europdischen Schliissel-
markt. Und mit Abschluss der Ubernahme von
American Water sind wir im regulierten Geschaft
die Nr. 1 im gropten Wassermarkt der Welt, den USA.
Um die Wertpotenziale daraus moglichst schnell
heben zu kénnen, wollen wir die Integrations-
prozesse ebenso forciert zu Ende bringen, wie wir
sie begonnen haben. Ganz im Sinne des Mottos:
.Am Anfang keine Zeit verlieren, am Ende nicht
nachlassen.”
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Die RWE-Aktie

Die Schwache der Weltwirtschaft und die Irak-Krise spiegelten sich 2002
in einem Kurseinbruch an den Aktienmarkten wider. Der DAX verlor 44%.
Die RWE-Aktien zeigten eine nur leicht bessere Performance. Wir sehen
dies als Herausforderung. Intensive Kommunikation und ein hohes Ma[} an
Transparenz sind in schwierigen Borsenzeiten besonders gefragt.

Schwarzes Bdrsenjahr - RWE kann sich gegen-
Uber dem DAX nur knapp behaupten

Die Performance des
DAX 30 erreichte 2002
ein historisches Tief.
Die RWE-Aktien konnten
sich dem Negativ-Trend
an den Borsen nicht ent-
ziehen.

*
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Rekordverluste am deutschen Aktienmarkt

Die Krise der internationalen Aktienmarkte hat sich
2002 weiter verscharft. Besonders der Deutsche
Aktienindex (DAX) verzeichnete hohe Kursverluste.
Er fiel um 43,9% auf 2.893 Punkte und zeigte
damit die schwachste Jahres-Performance seit
seiner Einfiihrung 1988. Es war zugleich das erste
Mal, das der deutsche Leitindex zum dritten Mal
hintereinander ein Borsenjahr mit negativem
Vorzeichen beendete.

Vor allem drei Faktoren trugen zur Fortsetzung der
Baisse an den Aktienmarkten bei. So hat sich die
anfangliche Hoffnung auf eine konjunkturelle
Erholung nicht bestatigt. Vielmehr schwachte sich
das Weltwirtschaftswachstum im Jahresverlauf
erneut ab - mit entsprechenden Folgen fiir die
Unternehmensgewinne. Das Vertrauen der Anleger
in die Aktienmarkte wurde auferdem durch eine
Serie von Bilanzierungsskandalen in den USA er-
schiittert. SchliePlich driickte auch die zunehmen-
de Angst vor einem Irak-Krieg die Stimmung an
den Aktienmarkten und veranlasste zahlreiche
Investoren zu einer Umschichtung ihrer Mittel vor
allem in festverzinsliche Papiere.

Auch Versorgerwerte im Abwartssog der Borsen
Besonders Technologie- und Finanzwerte mussten
im zuriickliegenden Jahr hohe Kursverluste hinneh-
men. Trotz ihrer Einstufung als krisenfeste Titel
wurden auch Versorgeraktien vom Abwartssog der
Borsen mitgerissen. So notierte die RWE-Stamm-
aktie Ende 2002 bei 24,70 € und damit um 41,5%
unter dem Schlusskurs des Vorjahres. Inklusive
Dividende entspricht dies einer Performance™ von
-40%. Etwas glnstiger, aber ebenfalls schwach
entwickelten sich die Vorziige. Sie fielen um 33,6%
auf 20,75 € und verzeichneten damit eine Perfor-
mance von -31,6%.



Die RWE-Aktie

Performance der RWE-Aktien
im Vergleich zum DAX — RWE-Stammaktie e RWE-Vorzugsaktie - = DAX 30
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Die Performance* der RWE-Aktien und 1 Jahr 5 Jahre 10 Jahre

wichtiger Indizes bis Ende 2002 in % p.a.

RWE-Stammaktie - 40,0 - 10,9 + 5,0

RWE-Vorzugsaktie - 31,6 - 91 + 5,8

DAX 30 - 43,9 - 74 + 6,5

CDAX Utilities - 32,6 - 58 + 8,6

Dow Jones EURO STOXX 50 - 36,1 + 04 + 11,2

Dow Jones EUROPE STOXX 50 - 33,7 - 01 + 11,2

Dow Jones STOXX - 31,0 - 1,3 + 9,8

Dow Jones STOXX Utility - 24,7 + 01 + 10,3

REXP? + 9,0 + 6,1 + 7,2

* Kursentwicklung der Aktien und Aktienindizes einschlieplich der Bardividenden und der Ertrage
aus Kapitalmarktmafnahmen.

2 Index fiir Staatspapiere am deutschen Rentenmarkt mit einer Restlaufzeit von 0,5 bis 10,5
Jahren unter Berlicksichtigung der Preisanderungen und Zinsertrdge

Kursentwicklung seit Beginn des neuen
Geschaftsjahres

Anfang 2003 hat sich die Stimmung an den Kapital-
markten weiter eingetriibt. Die Zuspitzung der
Irak-Krise, wachsende Terrorangst und das hohe OI-
preisniveau trugen mapgeblich dazu bei, dass sich
die Talfahrt an den Borsen fortsetzte. Der DAX
schloss Ende Februar bei 2.547 Punkten und damit
nochmals deutlich unter dem Schluss-Stand 2002.
Auch die RWE-Titel haben in den ersten zwei
Monaten 2003 weiter an Wert eingebiiit. Die Stam-
maktie fiel auf 20,48 €, die Vorzugsaktie auf 18,77 €.
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Die RWE-Aktie

Die erhdhte Risiko-
sensibilitat der Anleger
stellt neue Anforde-
rungen an unsere
Kommunikationsarbeit.

0O 26

Jiingster Kursriickschlag driickt Langfristrendite
der RWE-Aktien

Der dramatische Kurseinbruch an den Weltborsen
im Berichtsjahr wirkt sich auch auf die Langfrist-
rendite der RWE-Aktien aus. Konnten die RWE-
Stammaktie und die RWE-Vorzugsaktie Ende 2001
Uber den 10-Jahres-Zeitraum noch eine durch-
schnittliche Performance von +11,0% bzw. +10,5%
p.a. aufweisen, so hat sich die Rendite Gber diesen
Zeitraum Ende 2002 auf +5,0% bzw. +5,8% p.a.
verringert. Die Performance berlicksichtigt dabei
die Wiederanlage von Dividenden und Bezugs-
rechtserlésen in RWE-Aktien. Wer vor zehn Jahren
umgerechnet 10.000 € in RWE-Stammaktien ange-
legt hatte, konnte sein Vermdgen auf 16.227 €
steigern. Das gleiche Investment in RWE-Vorzugs-
aktien erbrachte einen Wertzuwachs auf 17.625 €.

10% hohere Ausschiittung fiir 2002

RWE zahlt auch weiterhin zu den dividendenstark-
sten Werten im DAX. Vorstand und Aufsichtsrat
werden der Hauptversammlung am 15. Mai 2003
eine erhéhte Ausschiittung fiir das vergangene
Geschaftsjahr vorschlagen. Sie soll aus einer unver-
anderten Dividende von 1,00 € sowie einem Bonus
in Hohe von 0,10 € je Aktie bestehen. Mit der ein-
maligen Bonuszahlung sollen unsere Aktiondre am
erfolgreichen Ausstieg aus dem Raffinerie- und
Tankstellengeschaft partizipieren. Auf Basis der
Schlusskurse vom 28. Februar 2003 entspricht die
Ausschittung einer Dividendenrendite von 5,4%
flr die Stamm- und von 5,9% fiir die Vorzugsaktie.

Investor Relations: Im schwachen Bérsenumfeld
wichtiger denn je

Im vergangenen Jahr (iberraschten die Krisen
einiger US-amerikanischer und britischer Stromver-
sorger den Kapitalmarkt. Dadurch wurde zum einen
das Borsenimage der Versorger als defensive Werte
erschittert. Zum anderen nahmen Investoren
grundsatzlich eine kritischere Haltung gegeniiber
Unternehmen mit erhéhtem Verschuldungsgrad
ein. Dadurch standen 2002 auch Versorger wie
RWE unter Druck. Die erhéhte Risikosensibilitat
der Anleger stellte neue Anforderungen an unsere
Kommunikationsarbeit. Dabei galt es, unbegriin-
dete Angste auszurdumen und die trotz gestiege-
ner Fremdfinanzierung nach wie vor solide Position
des RWE-Konzerns darzulegen.

Daneben waren unsere Kommunikationsaktivitaten
durch die erfolgreiche Ubernahme der tschechi-
schen Gaswirtschaft und des britischen Strom- und
Gasversorgers Innogy gepragt. Die Integration der
neuen Gesellschaften, ihre Ertragsperspektiven und
die Synergiepotenziale waren zentrales Thema auf
drei Analysten- und Investorenkonferenzen sowie
bei Einzelgesprachen auf rund 30 Roadshows in
Finanzmetropolen Europas, Nordamerikas und
Asiens. Auch zum Stand der Genehmigungsverfah-
ren fiir die Ubernahme des US-Wasserversorgers
American Water Works gab es erheblichen Informa-
tionsbedarf.



Kennzahlen der RWE-Aktien 2002 RGJ* 2000/ 1999/ 1998/
2001 2001 2000 1999
je Aktie?
Ergebnis
_ohne Firmenwert-Abschreibung € 3,25 1,53 2,90 2,62 2,31
_inkl. Firmenwert-Abschreibung € 1,87 1,10 2,24 2,24 2,07
Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit
(Operating Cash Flow) 10,55 1,82 6,76 5,98 8,61
Dividende € 1,10° 1,00 1,00° 1,00 1,00
Borsenkurse Stammaktie
_Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 24,70 42,20 46,98 35,20 44,89
_Hochstkurs € 43,80 49,95 51,70 46,55 55,48
_Tiefstkurs € 24,12 37,10 35,00 30,50 36,20
Borsenkurse Vorzugsaktie €
_Kurs zum Ende des Geschaftsjahres € 20,75 31,25 35,30 28,40 33,70
_Hbéchstkurs € 34,49 38,50 38,10 34,70 40,65
_Tiefstkurs € 20,01 26,20 28,50 24,95 23,50
Ausschittung Mio. € 6193 5624 563% 523 555
Ausschittungsquote® % 59,0 45,27 44,6 43,2 48,3
Anzahl der Aktien zum Ende des Geschaftsjahres Mio. 562,4 570,0 570,0 523,3 555,3
_Stammaktien Mio. 523,4 531,0 531,0 473,0 473,0
_Vorzugsaktien Mio. 39,0 39,0 39,0 50,3 82,3
Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien als
gewichteter Durchschnitt Mio. 562,4 562,4 564,6 541,5 555,3
Borsenkapitalisierung zum Ende des Geschéftsjahres Mrd. € 13,7 23,6 26,3 18,1 24,0

* Rumpfgeschéftsjahr auf Konzernebene von Juli bis Dezember 2001

2 bezogen auf die gewichtete Anzahl der im Umlauf befindlichen Aktien
3 Dividendenvorschlag fiir das Geschéaftsjahr 2002 inkl. 0,10€ Bonus, vorbehaltlich der Zustimmung

durch die Hauptversammlung am 15. Mai 2003

4 Dividende fiir das Geschéftsjahr 2001 der RWE AG (Januar bis Dezember)

% Dividende fiir das Rumpfgeschéftsjahr 2000 der RWE AG (Juli bis Dezember)

¢ Ausschittung bezogen auf das Nettoergebnis des RWE-Konzerns

" Ausschiittung bezogen auf das verdoppelte Nettoergebnis des RWE-Konzerns im Rumpfgeschaftsjahr

Informationsangebot im Internet weiter verbes-
sert

Gerade in schwierigen Borsenzeiten sind Transpa-
renz und eine moglichst zeitnahe und breite Zu-
ganglichkeit der Informationen gefordert. Unser
Ziel ist es, diesem Anspruch immer besser gerecht
zu werden. Dabei erhdlt das Internet einen noch
hoheren Stellenwert. Zentrale Veranstaltungen wie
Analystenkonferenzen werden seit Anfang 2002
live im Internet Gibertragen. Die Informationen
stehen damit der breiten Offentlichkeit zeitgleich
mit Investoren und Analysten zur Verfligung.

Auf unserer Webseite* prasentieren wir auferdem
eine Ubersicht aktueller Analystenempfehlungen
zu RWE sowie zukiinftig ein Fact Book mit Zahlen
und Fakten des RWE-Konzerns.

Kapitalmarkte honorieren Aktiondarskommu-
nikation bei RWE

Bei einer Erhebung des deutschen Wirtschafts-
magazins ,,Capital” zum Thema Investor Relations
haben Investoren und Analysten aus ganz Europa
RWE auf den ersten Platz der im Dow Jones EURO
STOXX und der im DAX 30 vertretenen Unterneh-
men gewahlt. In einer dhnlichen Umfrage von
Reuters nimmt RWE den vierten Rang unter allen
Unternehmen Europas und Platz eins unter den
europdischen Versorgern ein.

Die RWE-Aktie

Wir bieten institutionel-
len Investoren, Analy-
sten und Privataktiondren
den gleichen Informa-
tions-Service in puncto
Aktualitat und
Detaillierungsgrad.
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Die RWE-Anleihen

Auch 2002 haben wir den internationalen Ausbau unseres Kerngeschafts vor
allem durch Begebung neuer Anleihen finanziert. Angesichts der hohen und
stabilen Mittelzufliisse aus den Akquisitionen war dies die optimale Finanzie-
rungsform. Trotzdem wollen wir unsere Verschuldung in den nachsten Jahren
konsequent zurlickfihren. Ziel ist es, unsere gute Bewertung trotz deutlich
erhohter Anforderungen durch die Rating-Agenturen langfristig zu sichern.

Finanzstruktur weiter verbessert

Zur Finanzierung unserer
Grofakquisitionen in
Tschechien und Gro3-
britannien haben wir das
Anleihe-Emissions-
volumen deutlich er-
hoht.

*
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Anleihe-Emissionsvolumen Ende 2002 bei

13,7 Mrd. €

Im April 2002 haben wir unser Anleihe-Emissions-
volumen um umgerechnet 6,5 Mrd. € in vier
Tranchen aufgestockt. Die Mittel dienten zur Finan-
zierung der Akquisitionen des tschechischen Gas-
geschafts und des britischen Versorgers Innogy.
Unter Berlicksichtigung von Privatplatzierungen hat
die RWE AG (inkl. RWE Finance B.V. unter Garantie
der RWE AG) bis Ende 2002 Anleihen im Gegen-
wert von 13,7 Mrd.€ begeben. Weitere knapp

4,7 Mrd. € Kapitalmarktverbindlichkeiten bestehen
auf der Ebene von Tochtergesellschaften und
wurden im Rahmen des Beteiligungserwerbs von
uns GUbernommen.

Fir das laufende Geschaftsjahr 2003 planen wir,
weitere Anleihen zur Finanzierung des Erwerbs von
American Water zu begeben. Dazu wird das beste-
hende Debt Issuance Program von 15 auf 20 Mrd.€
erhdht. Ende Januar 2003 haben wir bereits die
Privatplatzierung eines Euro-Bonds mit einem Ge-
samtvolumen von 750 Mio.€ und einer Laufzeit
von 30 Jahren vorgenommen. Die Anleihe stie]} auf
groe Nachfrage und war mehrfach tberzeichnet.
Es handelte sich um die erste 30-jahrige Emission
eines Versorgers im Euro-Kapitalmarkt.

RWE erhdlt Rahmenkreditlinie iiber 5 Mrd. €
Dariiber hinaus haben wir uns im November 2002
von einem internationalen Bankenkonsortium einen
zusatzlichen Kreditrahmen in Hohe von 5 Mrd.€
einrdumen lassen. Die syndizierte Kreditlinie um-
fasst zwei Tranchen Uber jeweils 2,5 Mrd. € mit
einer Laufzeit von 364 Tagen bzw. flinf Jahren.

Sie dient als zuséatzliche Liquiditatsreserve, nicht
zur Finanzierung weiterer Akquisitionen und starkt
damit unser Finanzprofil.

RWE-Rating auf hohem Niveau trotz plan-
mapiger Herabstufung

Die beiden fiihrenden Ratingagenturen Moody's
Investors Service und Standard & Poor’s haben ihr
Rating ™ fiir RWE 2002 wie erwartet auf Al (,negative
Outlook”) bzw. A+ (,stable Outlook™) zuriickge-
nommen. Die Anpassung reflektiert die im Rahmen
unseres planmafigen Wachstums erhdhten
Nettofinanzverbindlichkeiten. RWE wird mit diesem
Rating innerhalb des europdischen Versorger-
sektors weiterhin Gberdurchschnittlich bewertet.



RWE-Anleihen im Uberblick

Emittent: RWE Finance B.V., ohne Privatplatzierungen,

Stand: 31.12.2002

Tranchen Kupon in % Endfalligkeit ISIN-Nummer
0,35 Mrd. £ 5,75 April 2006 XS0127991874
2,5 Mrd. € 55 Oktober 2007 XS0147030042
2,0 Mrd. € 5,375 April 2008 XS0127984317
1,75 Mrd.€ 6,125 Oktober 2012 XS0127992336
0,75 Mrd. £ 6,375 Juni 2013 XS0147048259
0,85 Mrd.€ 6,25 April 2016 XS0127984747
0,65 Mrd. £ 6,5 April 2021 XS0127992336
0,8 Mrd. £ 6,25 Juni 2030 XS0147048762

Verringerung der Nettoverschuldung

bereits 2003

Bereits im laufenden Geschaftsjahr 2003 werden
wir die Nettoverschuldung des RWE-Konzerns
schrittweise abbauen. Durch die Finanzierung des
Erwerbs von American Water und die Konsolidierung
der ibernommenen Verbindlichkeiten des amerika-
nischen Wasserversorgers sind unsere Nettofinanz-
schulden Anfang 2003 auf rund 25 Mrd. € ange-
stiegen. Bis Jahresende wollen wir sie auf unter

24 Mrd. € zuriickfihren. Basis dafiir sind verringerte
Investitionen sowie die Verduferung von strategisch
nicht wesentlichen Beteiligungen im Kerngeschaft.

RWE-Anleihen behaupten sich

Die bisher von RWE platzierten Anleihen™ konnten
sich in einem schwierigen Marktumfeld gut be-
haupten. Dies gilt insbesondere fiir unsere auf Euro
lautenden Titel. Hier honorierte der Kapitalmarkt
im vierten Quartal die eingeleitete Konsolidierungs-
phase des Konzerns. Zudem konnten die RWE-
Anleihen in den letzten Monaten des Jahres von der
allgemein freundlichen Tendenz an den Renten-
Markten sowie einer hohen Nachfrage nach Qualitats-
papieren profitieren.

Die RWE-Anleihen

“
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Im Geschaftsjahr 2002 haben wir den
internationalen Ausbau unseres Multi-Utility-
Kerngeschafts - Strom, Gas, Wasser und
Umweltdienstleistungen - vorerst abgeschlos-
sen. Hohepunkte waren die Ubernahme

von Innogy und nahezu der gesamten tsche-
chischen Gaswirtschaft sowie das

erfolgreiche Genehmigungsverfahren zum
Erwerb von American Water Works. Parallel
haben wir uns durch vorzeitigen Ausstieg aus
dem Raffinerie- und Tankstellengeschaft weiter
fokussiert. Als wichtigste Ertragssaule erwies
sich einmal mehr unser deutsches Strom-
geschaft. Es trug mabgeblich dazu bei, dass
sich das betriebliche Konzernergebnis - trotz
anhaltender konjunktureller Belastungen im
Nicht-Kerngeschaft - um 15% verbesserte.



Erwarteter Aufschwung der Weltkonjunktur

blieb aus

Nach einer kurzen Stabilisierung Anfang 2002 verlor
die Weltwirtschaft in der zweiten Jahreshélfte wie-
der deutlich an Schwung. Dank staatlicher Ausga-
benprogramme und niedriger Zinsen zeigten sich in
den USA Signale einer Erholung, die sich im Jahres-
verlauf mit nachlassendem privaten Verbrauch deut-
lich abschwachten. Die Wirtschaft in Europa wuchs
noch langsamer als in Nordamerika. Die Konjunktur-
schwéche schlug sich dort vor allem in riicklaufigen
Investitionen nieder. Anders dagegen die Situation
in Slidostasien sowie Zentralosteuropa: Hier stiitzte
eine kraftige Binnennachfrage die Wirtschafts-
entwicklung. Das ungtinstige konjunkturelle Klima in
Lateinamerika wurde durch Krisen in Argentinien
und Venezuela zusatzlich belastet.

Auch in den beiden europdischen RWE-Schliissel-
markten, Deutschland und GroRbritannien, hat sich
die Konjunktur weiter abgekiihlt. Die deutsche Wirt-
schaft zeigte eine rezessive Entwicklung. Mit einem
mageren Plus von 0,2% hat das Bruttoinlandsprodukt
2002 nahezu stagniert. Einer leichten Belebung des
Auflenhandels standen stark verringerte Investitionen
gegeniiber. Damit blieb die wirtschaftliche Entwick-
lung in Deutschland erneut hinter dem EU-Durch-
schnitt zurlck.

Dagegen konnte Gro[ibritannien seinen leichten
Wachstumsvorsprung von knapp einem Prozentpunkt
gegeniiber dem Euroraum behaupten. Das Bruttoin-
landsprodukt stieg um 1,7%. Ausschlaggebend dafir
war ein deutlicher Zuwachs beim privaten Verbrauch,
wahrend sich die Investitionen und Ausfuhren rick-
laufig entwickelten.

Die RWE-Branchenkonjunkturen: schwaches
Wachstum und iiberwiegend stabile Preise

Milde Witterung in West- und Mitteleuropa dampfte
die Nachfrage auf unseren wichtigsten Markten fir
Strom und Gas. Hinzu kamen die Auswirkungen der
schwachen Konjunktur. Der deutsche Stromverbrauch
stagnierte, wahrend die Gasnachfrage um 0,5% zu-
riickging. In Grobritannien gaben die Strommengen
um 0,3% und die Gasmengen um knapp 2% nach.
Die Nachfrage am tschechischen Gasmarkt verringerte
sich witterungsbedingt um 3,3%. In Ungarn,

unserem nach Deutschland und GroRbritannien
wichtigsten Strommarkt, legte der Verbrauch dank
der robusteren Konjunktur um etwa 2% zu.

Die Preise im deutschen Stromgrothandel haben
sich 2002 weiter erholt. Der Ein-Jahres-Forward™
fir Stromlieferungen 2003 lag im Grundlastbereich™
um 5,2% und im Spitzenlastbereich®um 9,7% (iber
dem vergleichbaren Vorjahreswert. Im Endverbrau-
chermarkt verteuerte sich der Strom um etwa 4%.
Neben der Preisentwicklung im Gro[lhandel trugen
dazu die gestiegenen Belastungen aus der Strom-
steuer sowie der Férderung erneuerbarer Energien
und der Kraft-Warme-Kopplung bei. In England und
Wales haben sich die Strompreise auf der Gro[3-
handelsebene stark verringert. Hintergrund war die
Einfiihrung des dezentralen bdrsengestiitzten
Stromhandels durch das New Electricity Trading
Arrangement (NETA)* Ende Marz 2001. Der Ein-
Jahres-Forward lag 2002 im Grundlastbereich um
durchschnittlich 13% unter dem vergleichbaren Vor-
jahreswert. Spitzenlaststrom verbilligte sich im Jah-
resmittel um rund 18%. Stromunternehmen mit
einem ausbalancierten Verhaltnis von Erzeugung
und Endkundengeschaft sowie flexiblem und effi-
zientem Kraftwerkspark waren davon jedoch nur in
geringem Ma[le betroffen.

Die internationalen Olmarkte wurden 2002 von Kri-
senspekulationen bestimmt. Im Vordergrund stand
dabei eine mogliche Eskalation des Irak-Konflikts.
Nach Tiefststanden im Januar von unter 20 USS je
Barrel zog der Preis fiir Brent-Rohdl im Jahresverlauf
an und erreichte Ende 2002 die 30 USS-Marke. Im
Durchschnitt lag er bei 25 USS je Barrel und damit
leicht Uber dem bereits hohen Vorjahresniveau. Die
Erdgaspreise in Europa, die mit einer etwa sechsmo-
natigen Verzdgerung den Olpreisen folgen, gaben
wegen der Ende 2001 riickliufigen Olnotierungen
zundchst nach, konnten sich im spateren Jahresver-
lauf aber wieder erholen. Gaslieferungen nach
Deutschland kosteten durchschnittlich 11,5 €/MWh.
Gegeniiber dem hohen Vorjahresniveau ist dies ein
Rickgang um 18%. Die Einfuhren nach Tschechien
verbilligten sich um 22%. In Grobritannien, das den
Gro[iteil des Erdgasverbrauchs durch inlédndische
Produktion abdeckt, lagen die Preise am Spotmarkt
um 24% unter Vorjahr.

Lagebericht
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Die Preise im Strom-
grofihandel haben sich
in Deutschland weiter
erholt. In England und
Wales sind sie dagegen
stark gesunken.

A *
166

Die Erdgaspreise in
unseren Kernmarkten
Deutschland, Tschechien
und Gro[Sbritannien
lagen unter Vorjahres-
niveau.
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Das regulierte Wasser-
geschéaft entwickelte

sich weitgehend stabil.

Verscharfter Wettbe-
werbsdruck liep die
Margen im deutschen
Entsorgungsmarkt ein-
brechen.

*
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Im privatwirtschaftlichen Wassermarkt hat sich das
Wachstum der Vorjahre fortgesetzt. Basis dafiir sind
steigende Qualitats- und Umweltschutzanforderun-
gen sowie hoher Erneuerungsbedarf bei Leitungs-
netzen. Wahrend sich das regulierte Wassergeschaft
weitgehend stabil entwickelte, zeigten sich bei Neu-
projekten im nichtregulierten Geschéaft deutliche
Auswirkungen der anhaltenden Schwache der welt-
wirtschaftlichen Lage. Hohere Landerrisiken haben
hier zu einem vorsichtigeren Angebotsverhalten
privater Wasserunternehmen bei internationalen
Ausschreibungen gefiihrt. Als wichtigste Wachs-
tumsmarkte erwiesen sich Nordamerika, Mittel- und
Osteuropa, China sowie ausgewdhlte Lander Asiens.

Stagnierende Umsatze und massiver Preisdruck
pragten die Lage der deutschen Entsorgungsbran-
che. Der Trend zur Ubertragung abfallwirtschaft-
licher Dienstleistungen an private Entsorgungs-
unternehmen hielt an. Erheblich verscharft hat sich
der Wettbewerb im Segment der Gewerbekunden.
Hinzu kommt, dass nach der Technischen Anleitung
Siedlungsabfall (TASi)*ab 2005 nur noch vorbe-
handelter Abfall auf Deponien verbracht werden
darf. Deponiebetreiber fiillen daher ihre freien
Kapazitdten zu Tiefstpreisen auf.

Fir die Druckmaschinenindustrie war 2002 ein
schwieriges Jahr. Die von der Konjunkturkrise hart
getroffene Werbe- und Verlagsbranche hat ihre
Investitionen stark zurlickgefahren.

Die Kapazitatsauslastung der Druckereien in
Schllsselmarkten Europas und in den USA fiel auf
den niedrigsten Stand seit Jahren. Die Auftrags-
eingange der Hersteller von Drucksystemen sind
daraufhin eingebrochen.

Umsatz im Kerngeschaft 24% iiber Vorjahr

Im Geschaftsjahr 2002 haben wir einen Konzern-
aufenumsatz in Hohe von 46,6 Mrd. € erzielt.
Damit lagen wir um 7,4% unter dem Vorjahreswert.
Wahrend wir im Kerngeschaft um 24,4% wachsen
konnten, verzeichneten wir im Nicht-Kerngeschaft
einen Riickgang um 45,4%. Insgesamt haben wir
40% unserer Erlose auferhalb Deutschlands erzielt,
im Kerngeschaft 42%.

Die Umsatzentwicklung wurde wesentlich durch
folgende Erstkonsolidierungen beeinflusst:

~ im Geschéftsfeld Strom die Einbeziehung von
Innogy (+3.562 Mio.€) und von SSM Coal
(+373 Mio.€);

- im Geschéftsfeld Gas die Erstkonsolidierung der

neuen tschechischen Aktivitaten (+1.044 Mio.€)
und von Thyssengas (+1.104 Mio.<€).

2001*

Umsatz nach Regionen in % 2002
RWE-Konzern

Deutschland 60,0
Grofbritannien 13,9

Ubriges Europa 13,3

Amerika 8,7

Asien 3,0

Australien 0.3

Afrika 0,8

*Rumpfgeschéftsjahr (Juli - Dezember)

58,2
5,6

10,1

T 182

T a1
3.2
0.6
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Die genannten Akquisitionen waren ausschlagge- des zweiten Halbjahres 2002. Von Juli bis Dezember
bend fir den Umsatzanstieg im Kerngeschaft. 2001 hatte das Ol-Downstream * Geschift 8414 Mio.€ & | *
Gegenldufig wirkte im Nicht-Kerngeschaft unser zum Konzernerlds beigetragen. 166
Ausstieg aus dem Joint Venture Shell & DEA Qil
zum 1.Juli 2002. Dadurch entfallen die Umsatze
Aufenumsatz 2002 2001 +/-in%
in Mio. € pro forma
Strom 23.797 19.168* + 24,1
Gas 5.666 3.724 + 52,1
Wasser 2.850 2.746 + 3,8
Umweltdienstleistungen 2.136 2.055 + 3,9
Kerngeschaft insgesamt 34.449 27.693* + 24,4
RWE Dea Downstream? 7.682° 16.641 - 53,8
Heidelberger Druckmaschinen 4.315 5330 - 19,0
Nicht-Kerngeschéaft insgesamt 11.997 21.971 - 454
Sonstige/Holding/Konsolidierung 187 7024 - 73,4
RWE-Konzern 46.633 50.366* - 7.4
! bereinigt um verénderten Ausweis der Umsatze im Energiehandel (unbereinigter Wert fir
Konzern: 52,8 Mrd.€, Kerngeschéft: 30,1 Mrd.€, Geschéftsfeld Strom: 21,6 Mrd.€)
2 nicht fortgefiihrte Aktivitdten (nach IAS: ,Discontinuing Operations”)
® nur 1. Halbjahr 2002 (verduPert zum 1.Juli 2002)
* enthalt noch die friheren Chemieaktivitdten der RWE Dea mit zwei Monaten
Bereinigt um Erst- und Entkonsolidierungen war RWE Gas und RWE Dea Downstream mussten preis-  Unser AuRenumsatz

ist um 7,4% gesunken.

der AuBenumsatz um 3,7% riicklaufig. Dies basiert ~ bedingte Erléseinbufen hinnehmen. Konsolidierungsbe-

im Wesentlichen auf dem starken Umsatzriickgang reinigt ist er nur um
3,7% zuriickgegangen.

im Nicht-Kerngeschaft. Wegen der schwachen Eine detaillierte Darstellung der Umsatzentwick- Dagegen stieg der

Konjunktur hat sich das Geschéftsvolumen bei lung in den einzelnen Geschaftsfeldern findet sich 5,';“;:412 Kemgeschart

Heidelberger Druckmaschinen um 19% verringert. auf den Seiten 68 bis 101.

EBITDA 2002 2001  +/-in %

in Mio.€ pro forma

Strom 4.146 3.378 + 22,7

Gas 1.239 877 + 41,3

Wasser 1.457 1.327 + 9.8

Umweltdienstleistungen 281 321 - 12,5

Kerngeschaft insgesamt 7.123 5.903 + 20,7

RWE Dea Downstream?* 522 525 - 90,1

Heidelberger Druckmaschinen 414 574 - 27,9

Nicht-Kerngeschaft insgesamt 466 1.099 - 57,6

Sonstige/Holding/Konsolidierung - 348 - 212 - 64,2

RWE-Konzern 7.241 6.790 + 6,6

! nicht fortgefiihrte Aktivitdten (nach IAS: ,Discontinuing Operations™)
2 nur 1. Halbjahr 2002 (verduPert zum 1.Juli 2002)
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Hinweise zur Berichtssystematik

Wir kommentieren den Geschaftsverlauf 2002
Gberwiegend auf Basis von Pro-forma-Vorjahres-
werten, die keiner eigenen Abschlusspriifung
unterlagen. Hintergrund ist, dass wir unser Ge-
schaftsjahr auf das Kalenderjahr umgestellt haben
und daher in der zweiten Jahreshalfte 2001 auf
Konzernebene ein Rumpfgeschaftsjahr einlegen
mussten. Um aussagefahige Vergleiche zu ermdg-
lichen, haben wir die Vorjahreszahlen zudem um
folgende Effekte bereinigt:

. HOCHTIEF wird seit 1.Januar 2002 nicht mehr
vollkonsolidiert, sondern at equity in den Kon-
zernabschluss einbezogen. Diese Anderung wurde
riickwirkend auch in den Vorjahreswerten beriick-
sichtigt. Damit geht das Unternehmen nur noch
mit dem anteiligen Nettoergebnis in das betrieb-
liche Ergebnis des Konzerns ein. Umsatzerlose,
Mitarbeiter und Investitionen sind nicht mehr in
den Konzernzahlen enthalten.

Bei Thames Water enthielten die unbereinigten
Vorjahreswerte auch den Zeitraum vom 9. Novem-
ber bis 31. Dezember 2000. Diesen Effekt haben
wir herausgerechnet.

Die bislang um drei Monate verschobenen Be-
richtszeitraume von RWE und Heidelberger
Druckmaschinen haben wir synchronisiert. Die
Vorjahreswerte von Heidelberg beziehen sich
damit kalenderjahrgenau auf den Zeitraum von
Januar bis Dezember 2001.

Unsere auf regenerative und dezentrale Energie-
gewinnung spezialisierte Tochtergesellschaft
Harpen erfassen wir seit 1.Januar 2002 unter der
Position , Sonstige Aktivitdten” im Geschaftsfeld
Strom. Gleichzeitig haben wir den Unternehmens-
bereich ,Corporate Services” aus dem Geschafts-
feld Strom herausgenommen und auf Ebene des
Gesamtkonzerns der Position ,Sonstige Aktivita-
ten” zugeordnet. Diese Anderungen der Berichts-
struktur sind ebenfalls riickwirkend in den Vor-
jahreswerten beriicksichtigt worden.

Die Umséatze aus Energiehandelsgeschaften
weisen wir nicht mehr brutto, sondern netto aus.

D.h. an Stelle des gesamten Handelsvolumens
stellen wir nur noch die Marge als Erlés dar. Auch
hier haben wir die Vorjahreswerte entsprechend
geédndert. Auf das Ergebnis hat der Ubergang zur
Netto-Betrachtung keinen Einfluss.

Dariiber hinaus war das Geschaftsjahr 2002 durch

wesentliche Erst- und Entkonsolidierungen gepragt,

die sich teilweise in einer veranderten Berichts-

struktur niederschlagen:

Unsere gropten Akquisitionsprojekte waren die
Ubernahme nahezu der gesamten tschechischen
Gaswirtschaft (Transgas und Beteiligungen an
acht regionalen Gasversorgern) und der Erwerb
des britischen Energieversorgers Innogy. Wir
haben die neuen Aktivitaten in Tschechien zum
1.Mai 2002 und Innogy zum 1.Juni 2002
erstkonsolidiert. Die akquirierten Unternehmen
gehen dementsprechend mit acht bzw. sieben
Monaten in den Konzernabschluss ein. Transgas
und die Regionalverteiler sind dem Unterneh-
mensbereich Mid-/Downstream im Geschaftsfeld
Gas zugeordnet. Innogy ist Flihrungsgesellschaft
des neuen Unternehmensbereichs ,,UK Energy”
im Geschaftsfeld Strom.

Seit Januar 2002 beziehen wir die Thyssengas
GmbH, an der RWE Gas mit 75% beteiligt ist,
vollkonsolidiert in den Konzernabschluss ein.
Thyssengas ist eine der gropten deutschen Fern-
gasgesellschaften.

Das Tankstellen- und Raffineriegeschaft (Down-
stream) der RWE Dea haben wir mit Wirkung
zum 2. Januar 2002 in das Joint-Venture-Unter-
nehmen Shell & DEA Oil GmbH eingebracht und
zum 1. Juli vorzeitig an unseren Partner Shell ver-
aufert. Diese Aktivitaten werden daher nur mit
sechs Monaten berticksichtigt. Die Konsolidie-
rung erfolgt quotal gemap unserem 50%-Anteil
am Joint Venture. Die Vorjahreswerte enthalten
dagegen noch 100% des Downstream-Geschafts
der RWE Dea und beziehen sich auf das Gesamt-
jahr 2001.



EBITDA und betriebliches Ergebnis im Kernge-
schaft deutlich verbessert

Trotz der anhaltenden Konjunkturschwdche und
massiver Ertragseinbufien im Nicht-Kerngeschaft
haben wir das Konzernergebnis im Geschaftsjahr
2002 weiter gesteigert.

Betriebliches Ergebnis 2002
in Mio.€

Strom 2.760
Gas 885
Wasser 963
Umweltdienstleistungen 98
Kerngeschaft insgesamt 4.706
RWE Dea Downstream? - 62
Heidelberger Druckmaschinen 158
HOCHTIEF (at equity) 28
Nicht-Kerngeschéaft insgesamt 180
Sonstige/Holding/Konsolidierung - 382
RWE-Konzern 4.504

* nicht fortgefiihrte Aktivitaten (nach IAS: ,Discontinuing Operations”

2 nur 1. Halbjahr 2002 (verduPBert zum 1.Juli 2002)

Der gegeniiber dem EBITDA deutlich starkere An-
stieg des betrieblichen Ergebnisses beruht vor allem
darauf, dass wir im Vorjahr hohe Sonderabschrei-
bungen im Geschéftsfeld Strom vorgenommen
haben. Auferdem weisen wir im Berichtszeitraum
ein gestiegenes betriebliches Beteiligungsergebnis
aus. Beide Effekte beeinflussen das betriebliche
Ergebnis, nicht aber das EBITDA. Ausschlaggebend
flir die deutlich verbesserte Ertragslage im Konzern

Uberleitung vom EBITDA zum 2002 2001
betrieblichen Ergebnis in Mio.€ pro forma
EBITDA: 7241 6.790
- betriebliche Abschreibungen - 3.018 - 3.068
EBIT? 4.223 3.722
+ betriebliches Beteiligungsergebnis 281 186
Betriebliches Ergebnis 4.504  3.908

! Ergebnis vor Zinsen, Steuern und Abschreibungen
2 Ergebnis vor Zinsen und Steuern

Unser EBITDA konnten wir um 6,6% auf 7.241 Mio.€
verbessern. Im Kerngeschaft haben wir um 20,7%
zugelegt, im Nicht-Kerngeschaft mussten wir da-
gegen einen konjunkturbedingten Riickgang um
57,6% hinnehmen. Das betriebliche Ergebnis stieg
um 15,3% auf 4.504 Mio.€. Im Kerngeschaft
erzielten wir ein Plus von 33,8%. Dagegen erreichte
das betriebliche Ergebnis im Nicht-Kerngeschaft
nicht einmal ein Viertel des Vorjahreswertes.

2001 +/-in %
pro forma

1.805 + 52,9
699 + 26,6
865 + 11,3
147 - 33,3
3.516 + 33,8
392 - 101,5
356 - 55,6
15 + 86,7
763 - 76,4
371 - 3,0
3.908 + 15,3

war die erstmalige Einbeziehung von Innogy und
des tschechischen Gasgeschéfts. Ohne diese beiden
Erstkonsolidierungen hatte sich das betriebliche
Konzernergebnis wegen des schwachen Nicht-Kern-
geschafts nur geringfligig erhéht. Anders sieht dies
im Kerngeschaft aus. Hier hatten wir auch ohne die
beiden GroPakquisitionen um 18,0% zugelegt.
Wichtigster operativer Erfolgsfaktor war der anhal-
tende Aufwartstrend im deutschen Stromgeschaft.

Lagebericht

EBITDA und betrieb-
liches Ergebnis legten
im Kerngeschéft deut-
lich zweistellig zu.

Auch ohne unsere
groPRen Akquisitionen
haben wir das betrieb-
liche Ergebnis im
Kerngeschéaft stark ver-
bessert.
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Wahrend der Wertbei-
trag des Kerngeschafts
stark anstieg, war er im
Nicht-Kerngeschaft deut-
lich rticklaufig.

Strom war unsere
wichtigste Ertragssaule
im Multi-Utility-
Portfolio, aber auch bei
Gas und Wasser haben
wir zugelegt.

*
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Absoluter Wertbeitrag im Kerngeschaft um

80% gestiegen

Unser Ziel, zusatzlichen Wert fiir unsere Aktionare
zu schaffen, misst sich an der operativen Rendite
des Konzerns, dem Return on Capital Employed
(ROCE). Diese betrug im Berichtsjahr 10,4%. Sie lag
damit Giber den Kapitalkosten in H6he von 9,5%
vor Steuern. Die Differenz beider Werte, multipliziert
mit dem betrieblichen Vermégen in Hohe von

44,3 Mrd. €, ergibt den absoluten Wertbeitrag, zen-
trale GroRe zur Erfolgsmessung unserer Aktivitaten.
Dieser belief sich 2002 auf 395 Mio. €. Trotz der
massiven Ertragseinbufen im Nicht-Kerngeschaft
lagen wir damit um 1,8% uber dem Pro-forma-
Vergleichswert fiir 2001 (388 Mio.€). Stark erhoht
hat sich der Wertbeitrag des Kerngeschafts. Er stieg
um 80,1% auf 796 Mio.€. Ohne Einbeziehung von
Innogy und der tschechischen Gasaktivitaten hatte
er sich mit 930 Mio.€ sogar mehr als verdoppelt.
Fir die beiden Akquisitionen haben wir uns zum Ziel
gesetzt, bis 2005 bzw. 2006 mindestens die
Kapitalkosten zu erreichen. Besonders in der Strom-
erzeugung konnten wir eine erheblich verbesserte
Kapitalrendite erwirtschaften. Der Wasserbereich
lag wegen akquisitionsbedingter Firmenwerte noch
deutlich unter Kapitalkosten, konnte seinen nega-
tiven Wertbeitrag aber bereits erheblich verringern.
Belastend wirkte die schwierige Marktlage im
deutschen Entsorgungsgeschaft. Stark gefallen ist
der Wertbeitrag des Nicht-Kerngeschafts: Er betrug
-341 Mio.€ gegeniiber 138 Mio.€ im Vorjahr.

Zu den Kerngeschaftsfeldern im Einzelnen:

Strom

Der Aufwartstrend im Stromgeschaft hat sich 2002
fortgesetzt. Das EBITDA haben wir um 22,7% ge-
steigert, das betriebliche Ergebnis sogar um 52,9%.
Der unterschiedliche Anstieg beruht im Wesentlichen
darauf, dass das betriebliche Ergebnis im Vorjahr
vergleichsweise niedrig ausgefallen war. Grund waren
hohe Abschreibungen auf das Kernkraftwerk Milheim-
Karlich bei RWE Power und eine Versuchsanlage bei
RWE Rheinbraun. Abschreibungen mindern das be-
triebliche Ergebnis, nicht aber das EBITDA. Auch
2002 war das Stromgeschaft die mit Abstand wich-
tigste Ertragssaule unseres Multi-Utility *-Portfolios.
Hier haben wir mit 2.760 Mio.€ Gber 60% des

betrieblichen Ergebnisses erwirtschaftet. Innogy
steuerte in den sieben Monaten seit ihrer
Einbeziehung in den Konzern 379 Mio.€ bei. Aber
auch ohne Innogy hatten wir 31,9% (ber Vorjahr
abgeschlossen. Wichtigste Stiitze war wieder unser
deutsches Stromgeschéft. Kostensenkungen, ge-
stiegene Preise und eine renditeorientierte Ver-
triebspolitik brachten hier erhebliche Ergebnisver-
besserungen. Dagegen musste unsere US-Tochter
CONSOL massive Ertragseinbufen hinnehmen.
Das betriebliche Ergebnis des Steinkohle- und Gas-
produzenten verringerte sich um 142 Mjo. € auf
251 Mio.€. Hintergrund waren ein konjunktur- und
witterungsbedingt stark gesunkener Steinkohleab-
satz und verringerte Durchschnittspreise flr Gas in
den USA. Das Geschiaftsfeld Strom erzielte einen
ROCE von 13,5%. Damit haben wir die Kapital-
kosten deutlich lbertroffen. Der absolute Wert-
beitrag war mit 710 Mio. € trotz Erstkonsolidierung
von Innogy fast drei Mal so hoch wie im Vorjahr.

Gas

Auch im Geschaftsfeld Gas konnten wir deutliche
Ertragszuwdchse erzielen. Das EBITDA stieg um
41,3%, das betriebliche Ergebnis um 26,6%. Im
Unternehmensbereich Mid-/Downstream konnten
wir unser betriebliches Ergebnis um 50,3% steigern.
Ausschlaggebend dafiir waren unsere neuen
Gasaktivitaten in Tschechien, deren Einbeziehung
mit acht Monaten 179 Mio.€ zum Ergebnis beitrug.
Bereinigt um diesen Sondereffekt hatte der Bereich
wegen Olpreisbedingt niedrigerer Gasmargen um
3,6% unter Vorjahr abgeschlossen. Der Unterneh-
mensbereich Upstream konnte sein bereits hohes
Vorjahresergebnis um 5,2% verbessern. Basis dafir
waren erhohte Férdermengen bei etwa gleichem
Preisniveau. Der ROCE des Geschaftsfeldes erreichte
14,9% und lag damit deutlich Gber den Kapital-
kosten. Der absolute Wertbeitrag in Hohe von

249 Mio. € blieb wegen der Erstkonsolidierung des
tschechischen Gasgeschafts um 28,0% hinter dem
Vorjahreswert zurlick. Ohne diesen Effekt hatte er
sich um 15,3% verringert. Hier schlug sich das - u.a.
durch den Erwerb von Highland Energy - stark
gestiegene betriebliche Vermdgen des Upstream-
Bereichs nieder.



Lagebericht

Nicht-Kerngeschaft I:
— RWE Dea Downstream schloss zum 30. Juni mit

Wasser

Im Geschaftsfeld Wasser stieg das EBITDA um
9,8%. Das betriebliche Ergebnis lag um 11,3% Uber
dem Vorjahreswert. Basis dafiir waren operative

Im Nicht-Kerngeschaft

hat sich die Ertragslage [

einem stark verringerten EBITDA in Hohe von der inzwischen ver-

duferten Downstream-
Aktivitaten und von
Heidelberger Druck-
maschinen erheblich ver-

52 Mio.€ und einem negativen betrieblichen

Verbesserungen, aber auch Akquisitionen in Chile Ergebnis von -6 Mio. € ab. Hier belasteten extrem

sowie die erstmalige Einbeziehung der RWW
Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesellschaft
und der spanischen Unternehmen PRIDESA und
Ondagua. Gegenlaufig wirkten erhdhte Aufwen-
dungen zur Verbesserung der Netzinfrastruktur in
Gro[Sbritannien. Der ROCE lag mit 7,3% Uber dem
Vorjahreswert, konnte die Kapitalkosten des
Wassergeschafts aber noch nicht erreichen. Grund
sind akquisitionsbedingte Firmenwerte. Der abso-
lute Wertbeitrag fiel daher mit -93 Mio. <€ negativ
aus. Gegeniliber 2001 verbesserte er sich aber um
70 Mio.£.

Umweltdienstleistungen

Das Geschaftsfeld Umweltdienstleistungen schloss
als einziges unserer Kerngeschafte unter Vorjahr.
Das EBITDA ging um 12,5%, das betriebliche
Ergebnis um 33,3% zurlick. Ma[3geblich hierfiir war
ein Preiseinbruch im Siedlungs- und Gewerbeab-
fallbereich. Der ROCE in Hohe von 5,8% blieb weit
hinter den Kapitalkosten zuriick. Der absolute Wert-
beitrag lag mit -71 Mio. € deutlich unter Vorjahr.
Neben der riicklaufigen Ertragsentwicklung schlagt
hier der Firmenwert aus der Aufstockung unseres
Trienekens-Anteils von 50% auf 100% zu Buche.
Da wir das Unternehmen bereits zuvor vollkonso-
lidiert in den Konzernabschluss einbezogen hatten,
erhohte sich das eingesetzte Vermdgen, nicht
jedoch das betriebliche Ergebnis. Um gegenzu-
steuern, haben wir unser Umweltgeschaft im Rah-
men der Trienekens-Integration neu ausgerichtet
sowie zusatzliche Restrukturierungsmafnahmen™
gestartet.

schwache Raffineriemargen die Ertragslage. Der
ROCE sank mit -1,5% in den negativen Bereich.
Der absolute Wertbeitrag in Héhe von -59 Mio.€
verfehlte den Vorjahreswert bei weitem.

Heidelberger Druckmaschinen litt unter einer
dramatisch verschlechterten Branchenkonjunktur
mit hohen Nachfrageausfallen in den Schlissel-
markten Nordamerika und Europa. Das EBITDA
sank um 27,9%, das betriebliche Ergebnis hat
sich mehr als halbiert. Der ROCE verringerte sich
auf 7,5% und lag damit weit unter den Kapital-
kosten von 14,0%. Entsprechend brach der abso-
lute Wertbeitrag auf -225 Mio. € ein.

Unsere Baubeteiligung HOCHTIEF, die wir mit
dem anteiligen Nettoergebnis in den Konzern-
abschluss einbeziehen, steuerte 28 Mio.€ zum
betrieblichen Konzernergebnis bei und schloss
damit oberhalb des niedrigen Vorjahresniveaus
ab. Hierzu trugen vor allem Verduflerungsgewinne
aus dem Verkauf der Immobiliengesellschaft
Monachia bei. Auferdem konnte HOCHTIEF den
operativen Verlust im deutschen Baugeschaft
verringern. Das US-Geschaft von Turner hat weiter
zugelegt. Dem standen u.a. Verluste der nieder-
landischen Ballast Nedam gegeniiber. Der ROCE
stieg auf 3,0%, verfehlte die Kapitalkosten aber
weiterhin deutlich. Der absolute Wertbeitrag lag
mit -56 Mio.€ zwar im negativen Bereich, aber be-
reits deutlich Gber dem Vorjahreswert (-165 Mio. €).

97

schlechtert.
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Das RWE-Wertmanagement:
Zielorientierte Steuerung aller Geschaftsfelder

Wertbeitrage der Geschaftsfelder Betrieb- Betrieb- ROCE Kapital- Relativer Absoluter Absoluter
im Geschaftsjahr 2002 liches liches kosten Wert- Wert- Wert-
Ergebnis Vermdgen beitrag beitrag beitrag

2001

Mio.€ Mio.€ % % % Mio. € Mio.€

Strom 2.760 20.504* 13,5 10,0 3,5 710 247
Gas 885 5.959* 14,9 10,7 4,2 249 346
Wasser 963 13.200 7,3 80 - 0,7 - 93 - 163
Umweltdienstleistungen 98 1.689 5,8 10,0 - 4,2 - 71 12
Kerngeschaft insgesamt 4,706 41.352 11,4 9,5 1,9 796 442
RWE Dea Downstream - 6 409 - 1,5 13,0 - 145 - 59 287
Heidelberger Druckmaschinen 251" 3.449 7.5 140 - 6,5 - 225 16
HOCHTIEF 28 937 3.0 9,0° - 6,0 - 56 - 165
Nicht-Kerngeschéft insgesamt 2792 4.795 5,8 12,9 - 71 - 341 138
Sonstige/Holding/Konsolidierung - 382 - 1.854 - - - - 60 - 192
RWE-Konzern 4.6032 44.293 10,4 9,5 0,9 395 388

* Das betrieblich gebundene Vermégen von Innogy und unseren tschechischen Gasgesellschaften haben wir zeitanteilig mit 7/12 bzw. 8/12

des Gesamtwertes beriicksichtigt.

2inkl. Zinsen aus Vertriebsfinanzierung bei Heidelberger Druckmaschinen in H6he von 99 Mio.€ (Vorjahr: 67 Mio.€)

* Wert nach Steuern wegen der At-equity-Konsolidierung von HOCHTIEF

Im Zentrum unserer Strategie steht die Steigerung
des Unternehmenswertes. Zusatzlicher Wert wird
dann geschaffen, wenn die Rendite auf das einge-
setzte Vermdgen die Kapitalkosten libersteigt. Wir
messen die Rendite als Return on Capital Employed
(ROCE). Der ROCE zeigt die rein operative Rendite
eines Unternehmens bzw. Geschéftsfeldes an. Er
ergibt sich, wenn man das betriebliche Ergebnis
durch das betriebliche Vermdgen teilt.

Unsere Kapitalkosten ermitteln wir als gewichteten
Durchschnitt der Eigen- und Fremdkapitalkosten.
Die Eigenkapitalkosten erfassen die lber eine risiko-

risikolose Anlage in Hohe von 5,5% als Basis und

addieren konzern- sowie geschéftsfeldspezifische

Risikoaufschldge. Das Verhaltnis von Eigen- zu

Fremdkapital haben wir nicht anhand von Buch-

werten aus der Bilanz abgeleitet, sondern eine

Relation von 40/60 unterstellt. Insgesamt kommen

wir so fir das Jahr 2002 auf Kapitalkosten fiir den

RWE-Konzern von 9,5% vor Steuern. Auf Grund des

zuletzt stark gestiegenen Fremdkapitalanteils und

des hoheren Gewichts der risikoarmeren Wasser-

aktivitaten in unserem Portfolio werden wir den
Kapitalkostensatz 2003 auf 9,0% absenken. Die
Kostensatze fiir die einzelnen Kerngeschaftsfelder

lose Anlage hinausgehende, unternehmensspezifi-
sche Renditeerwartung des Marktes bei einer In-
vestition in die RWE-Aktie. Die Fremdkapitalkosten
orientieren sich an den langfristigen Finanzierungs-
konditionen im RWE-Konzern und berlcksichtigen
die steuerliche Abzugsfahigkeit von Fremdkapital-
zinsen (Tax Shield).

Fir das Fremdkapital legen wir im Konzern einen
Kostensatz vor Steuern von 6,0% zu Grunde. Beim
Eigenkapital nehmen wir den Zinssatz fiir eine

(und damit die ,Hirden” fiir Investitionen) werden
wir nicht verringern.

Die Differenz von ROCE und Kapitalkostensatz
ergibt den relativen Wertbeitrag. Durch Multiplika-
tion mit dem eingesetzten betrieblichen Vermdgen
erhdlt man den absoluten Wertbeitrag, den wir als
zentrale Steuerungsgréde einsetzen. Er ist das ent-
scheidende Kriterium fiir die Beurteilung von In-
vestitionen. Je hoher der Wertbeitrag, desto attrak-
tiver ist die jeweilige Aktivitat fiir unser Portfolio.



Betriebswirtschaftliche Gewinn- und 2002
Verlustrechnung in Mio.€

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 4.800
+ Beteiligungsergebnis 554
- Neutrales Ergebnis - 850
Betriebliches Ergebnis 4.504
+ Neutrales Ergebnis 850
+ Finanzergebnis - 2.632
Ergebnis vor Steuern 2.722
- Ertragsteuern - 1.367
Ergebnis nach Steuern 1.355
- Anteile anderer Gesellschafter - 305
Nettoergebnis

_inkl. Firmenwert-Abschreibung 1.050
_ohne Firmenwert-Abschreibung 1.830
Ergebnis je Aktie (in €)

_inkl. Firmenwert-Abschreibung 1,87
_ohne Firmenwert-Abschreibung 3,25

Nettoergebnis reflektiert externes Wachstum
und belastende Einmaleffekte

Das Nettoergebnis des Konzerns spiegelt wie erwartet
die Aufwendungen fiir unsere Akquisitionen wider.
Es war aber auch durch hohe Sonderbelastungen
infolge der schwachen Konjunktur und der desolaten
Lage auf dem Kapitalmarkt belastet. Die letztge-
nannten Effekte konnten wir mit dem Buchgewinn
ausgleichen, den wir beim vorzeitigen Verkauf des
Raffinerie- und Tankstellengeschafts erzielt haben.
Die Uberleitung vom betrieblichen Ergebnis zum
Nettoergebnis zeigt die unterschiedlichen Einfluss-
faktoren:

Das neutrale Ergebnis erh6hte sich von 38 Mio.€
auf 850 Mio.€. VerduPerungsgewinne, vor allem
aus dem Verkauf unserer Downstream-Aktivitaten
(+937 Mio.€) und der STEAG-Anteile (+322 Mio.€)
trugen ma[igeblich dazu bei. Hinzu kamen einma-
lige Sonderertrage durch die Auflésung von Kern-
energie-Riickstellungen (+963 Mio.€). So haben wir

die jahrlich anzusetzende Kostensteigerungsrate zur

Ermittlung kiinftiger Entsorgungsausgaben vor

2001 +/-in%
pro forma

3326 + 4473
620 - 10,6
38 -
3.908 + 15,3
38 -
1.752 - 50,2
2.194 + 24,1
450 + 203,8
1.744 - 2273
394 - 22,6
1.350 - 22,2
1.799 + 1,7
240 - 221
3,20+ 1,6

dem Hintergrund der tatsachlichen Preisentwick-
lung gesenkt. AuRerdem konnten wir durch einen
Wechsel des Entsorgungswegs fiir Kernbrennstoffe
Einsparungen erreichen. Dies ist eine Folge der

Kernenergievereinbarung mit der Bundesregierung.

Den genannten Ertragen standen planmafige
Belastungen aus Abschreibungen auf Firmenwerte
gegeniber, die mit insgesamt -780 Mio.<€ zu Buche
schlugen (Vorjahr: -449 Mio.€). AuRerdem wurde

das neutrale Ergebnis durch Einmaleffekte belastet:

Angesichts der erheblich verschlechterten Markt-
bedingungen bei RWE Umwelt und Heidelberger
Druckmaschinen haben wir Vorsorge fiir Restrukturie-
rungsaufwendungen im Umfang von 253 Mio.€
bzw. 126 Mio.€ getroffen. Hinzu kam eine Wert-
berichtigung (Impairment) auf unsere HOCHTIEF-
Beteiligung von -230 Mio.€. Damit tragen wir dem
Wertverlust der HOCHTIEF-Aktien Rechnung.

Lagebericht

Im Nettoergebnis
schlagen sich die Auf-
wendungen fiir unsere
Akquisitionen und
konjunkturbedingte
Sonderbelastungen
nieder.
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Das Finanzergebnis verringerte sich um 50,2% auf
-2.632 Mio. €. Davon entfielen allein -1.602 Mio.€
auf die Ubliche, nicht zahlungswirksame Aufzinsung
unserer langfristigen Riickstellungen. Der Ergebnis-
riickgang beruht zum einen auf dem gestiegenen
Zinsaufwand zur Finanzierung der Akquisitionen
sowie zur Bedienung von Altschulden der Gibernom-
menen Unternehmen. Durch die Talfahrt der Bérsen
mussten wir auferdem Kursverluste bei den Wert-
papieren unseres Umlaufvermégens hinnehmen.
Die Wertminderungen belasteten - so weit die Titel
verdufSert wurden - unser Finanzergebnis, das da-
durch um 201 Mio.€ niedriger ausfiel. Die nicht
realisierten Kursverluste schlugen sich tiber die
Position ,Other Comprehensive Income”™in einer
Verringerung des Eigenkapitals nieder (-586 Mio. €).

Das Ergebnis vor Steuern lag wegen des Anstiegs
beim betrieblichen Ergebnis und beim neutralen
Ergebnis um 24,1% (lber Vorjahr.

Kapitalflussrechnung* 2002
in Mio.€

Mittelzufluss aus der laufenden

Geschaftstatigkeit (Operating Cash Flow) 5.933
Mittelabfluss aus der Investitionstatigkeit - 14.523
Mittelzufluss aus der Finanzierungstatigkeit 7.062
Verdanderung der flissigen Mittel - 1.699
Fliissige Mittel zum Jahresende 2.143
Nettofinanzschulden zum Jahresende 15.494
Mittelzufluss aus der laufenden

Geschaftstatigkeit (Operating Cash Flow) 5.933
Sachanlageinvestitionen - 4.095
Free Cash Flow 1.838

Das Ergebnis nach Steuern sank um 22,3% auf
1.355 Mio.€. Unsere Steuerquote lbertraf mit 50%
den Vorjahreswert erheblich. Hauptgrund war, dass
wir in Vorjahren aktivierte latente Steuern auf
steuerliche Verlustvortrage abgeschrieben und fir
das Jahr 2002 keine Aktivierungen mehr vorge-
nommen haben. Einen Grofteil dieser Verlustvor-
trage konnen wir voraussichtlich in den ndchsten
Jahren nicht mit steuerlichen Gewinnen verrech-
nen. Um zukiinftige Ergebnisrisiken zu vermeiden,
haben wir uns fiir eine konservative Bilanzierung
entschieden. Dies flihrt zu einem Aufwand von
643 Mio.€. Die Anteile anderer Gesellschafter sind
vor allem wegen der stark verringerten Ergebnis-
beitrdge von Heidelberg und CONSOL um 22,6%
zurlickgegangen.

Mit 1.830 Mio.€ lag das Nettoergebnis vor Firmen-
wert-Abschreibungen um 1,7% Uber Vorjahr.
Daraus ergibt sich ein leicht verbessertes Ergebnis
je Aktie von 3,25€. Nach Firmenwert-Abschreibun-
gen hat sich unser Nettoergebnis um 22,2% auf
1.050 Mio. € verringert. Das entsprechende Ergebnis
je Aktie sank auf 1,87 €.

20012 +/-in %
4.034° + 471
- 6.969 - 108,4
2.762  + 1557
2.038 - 1834
3.842 - 442
1.126 -
4.034° + 47,1
- 4476 - 8,5
- 442 + 5158

! Die vollstandige Kapitalflussrechnung findet sich im Anhang dieses Geschéftsberichts

auf Seite 106.
2 unbereinigte Werte
* bereinigter Wert: 3.560 Mio.€



Operating Cash Flow wesentlich iiber Vorjahr
Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatig-
keit (Operating Cash Flow) hat sich um 47,1% auf
5.933 Mio. € erhoht. Gegeniiber dem bereinigten
Vorjahreswert (3.560 Mio. €) ergab sich ein Zu-
wachs um 66,7%. Dies beruht zum einen darauf,
dass wir Steuerverbindlichkeiten aufgebaut haben.
So musste eine fiir Dezember 2002 geplante
Steuerzahlung verfahrensbedingt auf das erste
Halbjahr 2003 verschoben werden. Zum anderen
sind unsere Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen starker angestiegen als entsprechende
Forderungen. Beide Effekte spiegeln sich in einem
verringerten Nettoumlaufvermdégen wider. Hier
ergab sich im Berichtsjahr ein Riickgang um ins-
gesamt 1.116 Mio.€. Der Mittelabfluss aus der
Investitionstatigkeit war mit -14,5 Mrd.€ mehr als
doppelt so hoch wie im Vorjahr. Dabei kamen ins-
besondere der Erwerb der tschechischen Gas-
aktivititen und die Ubernahme von Innogy zum
Tragen. Aus der Finanzierungstatigkeit sind uns
7.062 Mio. € zugeflossen. In Summe gingen die
flissigen Mittel um 1.699 Mio. € auf 2.143 Mio.€
zuriick.

Der Operating Cash Flow, verringert um die Sach-
anlageinvestitionen (4.095 Mio.€), ergibt einen
Free Cash Flow in Hohe von 1.838 Mio.€. Der ent-
sprechende Vorjahreswert lag mit -442 Mio.€ im
negativen Bereich. Ausschlaggebend fiir den deut-
lichen Anstieg ist der stark verbesserte Operating
Cash Flow.

Nettofinanzschulden auf 15,5 Mrd.€ angestiegen
Die Nettofinanzschulden haben sich im Berichts-
zeitraum von 1,1 Mrd.€ auf 15,5 Mrd.€ erhoht.
Hauptgrund waren die erwdhnten grofen Akquisi-
tionen. Inklusive der ibernommenen Schulden
trugen Innogy und das tschechische Gasgeschaft
mit rund 12 Mrd.€ zum Anstieg bei. AuRerdem
entfiel mit der Entkonsolidierung von HOCHTIEF
Nettofinanzvermdgen in Hohe von 1,5 Mrd. €. Die
Ubrigen Investitionen in Sach- und Finanzanlagen

schlugen mit 7,9 Mrd. € zu Buche. Gegenlaufig wirk-

ten der Mittelzufluss aus der laufenden Geschafts-
tatigkeit mit 5,9 Mrd.€ und Einnahmen aus An-
lagenabgdngen in Hohe von 2,2 Mrd. €.

Nach Einschatzung der fiihrenden Rating-Agen-
turen verfligt RWE {iber eine hohe Bonitat. Dabei
richtet sich die Beurteilung der Kreditwirdigkeit
mafgeblich am Verhdltnis von EBITDA zu Netto-
zinsaufwand aus. Je hoher diese Kennzahl, desto
gro[ler das Finanzierungspotenzial eines Unter-
nehmens. Um unser gutes Rating halten zu kénnen,
haben wir uns eine Untergrenze fiir diese Kennzahl
von 5,0 gesetzt. Damit muss unser EBITDA min-
destens flinf mal so hoch sein wie der Nettozins-
aufwand. Zum Ende des Geschaftsjahres betrug die
Kennzahl 11,2. Durch die Einbeziehung von
American Water wird sie im Geschaftsjahr 2003
planmafig zurlickgehen, aber immer noch deutlich
oberhalb unseres Mindestwertes liegen.

Bilanzstruktur

Die Bilanzsumme hat sich zum 31. Dezember 2002
um 9,6% auf 100,3 Mrd.€ erhoht. Ausschlagge-
bend dafiir war die Ubernahme von Innogy und
des tschechischen Gasgeschafts, durch die Firmen-

werte in Hohe von 5,6 Mrd.€ bzw. 1,5 Mrd. € hinzu-

kamen. Die Akquisitionen trugen mafgeblich zum
Anstieg des Anlagevermdgens um 25,2% bei.
Gegenlaufige Effekte resultieren aus der Entkon-
solidierung unserer Finanzbeteiligung HOCHTIEF
und des Ol-Downstream-Geschifts.

Auf der Passivseite sind die Verbindlichkeiten um
10,6% gestiegen. Hauptgrund war die Aufstockung
unserer Anleihen. Der Riickgang des Eigenkapitals
um 2,2 Mrd.€ auf 8,9 Mrd. € beruht u.a. auf Wech-
selkurseffekten und Wertminderungen unserer im
Asset Management gehaltenen Wertpapiere.
Unsere Eigenkapitalquote verringerte sich von
12,2% auf 8,9%. Hier schlug sich neben der Min-
derung des Eigenkapitals die stark gestiegene
Bilanzsumme nieder. Das Anlagevermdgen ist
durch die gesamten uns langfristig zur Verfligung
stehenden Mittel mit 108,4% gedeckt.

Lagebericht

Der Operating Cash
Flow ist durch erhdhte
Steuerverbindlichkeiten
und stdrker gestiegene
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leis-
tungen deutlich ange-
wachsen.

Die Nettoverschuldung
erhéhte sich auf

15,5 Mrd.€. Mit einem
EBITDA, das mehr

als dem Fiinffachen des
Nettozinsaufwands ent-
spricht, verfugt

RWE jedoch tber hohe
Finzanzkraft.
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Durch die Akquisition
von Innogy kann RWE
im britischen Markt
neben Wasser jetzt
auch Strom und Gas
anbieten.

Bilanzstruktur 31.12.02 31.12.02 31.12.01 31.12.01
Mio. € % Mio.€ %
Aktiva
Anlagevermdgen 61.577 61,4 49,182 53.8
Vorrate, Forderungen usw. 28.960 28,9 30.026 32,8
Flissige Mittel 2.143 2,1 3.842 4,2
Latente Steuern 7.593 7.6 8.399 9,2
Insgesamt 100.273 100,0 91.449 100,0
Passiva
Eigenkapital und Fremdanteile 8.924 8,9 11.129 12,2
Langfristige Riickstellungen 32.637 32,5 33.227 36,3
Sonstige langfristige Fremdmittel 25.181 25,1 14.567 15,9
Kurzfristige Riickstellungen
und Fremdmittel 26.965 26,9 26.320 28,8
Latente Steuern 6.566 6,6 6.206 6,8
Insgesamt 100.273 100,0 91.449 100,0

Personalstand konsolidierungsbedingt

um 6,8% gestiegen

Zum 31.Dezember 2002 waren im RWE-Konzern
131.765 Mitarbeiter beschaftigt. Damit stieg die
Beschaftigtenzahl im Vergleich zum 31. Dezember
2001 um 6,8%. Infolge von Unternehmenszukaufen
und -verkdufen kamen per Saldo 14.710 Mitarbeiter
hinzu. Durch operative Personalverdnderungen sind
6.368 Stellen entfallen, davon 2.174 in Deutschland.
Unsere Personalzahlen ermitteln wir auf Basis von
Mitarbeiterdaquivalenten (Vollzeitstellen). Dabei
werden die Arbeitnehmer entsprechend ihres Be-
schaftigungsgrades prozentual erfasst.

RWE wird durch Ubernahme von Innogy gropter
Multi-Utility-Anbieter in GroPbritannien

Ende Mai 2002 haben wir den britischen Strom-
und Gasversorger Innogy Holdings libernommen.
Der Kaufpreis lag bei 5.056 Mio.<€. EinschliePlich
der Verbindlichkeiten betrdagt der Unternehmens-
wert 8,5 Mrd.€. Mit Innogy nehmen wir eine
flihrende Position im drittgropten europdischen
Versorgermarkt ein. Das Unternehmen ist gegen-
wartig in Gro[britannien mit 4,6 Millionen Strom-
und mit 1,9 Millionen Gaskunden die Nr.3 im
Energiegeschéft.

Innogy zeichnet sich durch ein ausgewogenes Port-
folio aus Stromerzeugungs- und Stromabsatzaktivi-
taten aus. Zudem verfiigt das Unternehmen mit
.Npower” Uber eine der starksten nationalen
Marken und kann bereits Erfolge im Cross Selling
von Strom und Gas vorweisen. Durch Zusammen-
arbeit von Innogy und Thames Water™ wollen wir
jahrliche Synergien im Umfang von 80 Mio.€ er-
schliefen, die ab 2006 voll wirksam sein sollen.
Dabei werden wir unseren britischen Wasserkunden
auch Strom und Gas anbieten. Insgesamt ist es
unser Ziel, dass der ROCE von Innogy bereits in
2005 mindestens die Vorsteuer-Kapitalkosten des
Strombereichs in Hohe von 10% erreicht.

Ubernahme des tschechischen Gasgeschifts
abgeschlossen

Am 16. Mai 2002 haben wir den Erwerb von 97%
am tschechischen Gasversorger Transgas sowie zwi-
schen 46% und 58% an den acht Regionalverteilern
des Landes abgeschlossen. Der Kaufpreis betragt
4,1 Mrd.€. Durch die Akquisition sind wir in die
Riege der fiihrenden europdischen Gasversorger
aufgestiegen. Gemeinsam erzielten die erworbenen
tschechischen Unternehmen 2001 einen Au[lenum-
satz von rund 2 Mrd.€ und ein EBITDA in der
Groienordnung von 300 Mio.€. RWE Gas ist nun
mit Gber 6 Millionen Endkunden die Nr.5 und mit
einer jahrlichen Gasabgabe von 380 Mrd. kWh die
Nr.6 in Europa. Auferdem sind wir einer der



grofiten Pipelinebetreiber im westeuropaischen
Erdgastransitgeschaft. Mit einem durchschnittlichen
Wachstum von 4% jahrlich zahlt Tschechien zu den
dynamischsten Erdgasmarkten Europas. Die Trans-
aktion ermdéglicht deutliche Kosten- und Umsatz-
synergien. Wir rechnen mit einem zusatzlichen Er-
tragspotenzial von 100 Mio. € im Jahr*, das bis
2007 in vollem Umfang realisiert werden soll. Bis
spatestens 2006 wollen wir mit unseren tschechi-
schen Gasaktivitaten einen ROCE mindestens in
Hohe der Vorsteuer-Kapitalkosten von 10% erreichen.

American Water: Umfangreicher Genehmigungs-
prozess verlief ziigiger als erwartet™

2002 haben wir die wesentlichen Voraussetzungen
flr den erfolgreichen Abschluss unserer im Septem-
ber 2001 eingeleiteten Akquisition des grofiten
US-Wasserversorgers im regulierten Geschaft ge-
schaffen. Ausschlaggebend fiir den vergleichsweise
hohen Zeitbedarf war, dass neben der US-Bundes-
kartellbehorde auch 13 der insgesamt 27 US-
Bundesstaaten, in denen American Water tatig ist,
umfangliche Genehmigungsverfahren vorsahen.

Im Dezember 2002 haben wir die letzte noch erfor-
derliche Zustimmung erhalten. Die Transaktion
konnte am 10. Januar 2003 abgeschlossen werden.

Ausbau der Stromaktivitaten in Zentralosteuropa
Neben Deutschland und Gro[3britannien zdhlen auch
die wachstumsstarken EU-Beitrittslander in Zentral-
osteuropa zu unseren Schlisselregionen im Strom-
geschaft. Hier konnten wir unsere Position durch
zwei Akquisitionen erfolgreich ausbauen:

— Mit dem Erwerb eines 85%igen Anteils am
- gemessen am Absatz - drittgrofiten polnischen
Stromversorger STOEN ist uns Ende Dezember
2002 der Einstieg in einen neuen Markt gelun-
gen. Das Stromvertriebs- und -verteilerunterneh-
men beliefert in der Wachstumsregion Warschau
mehr als 780.000 Endkunden mit jéhrlich rund
54 Mrd. kWh Strom. STOEN erzielte 2001 mit
1.700 Mitarbeitern einen Umsatz von 395 Mio.€
und ein EBITDA in Héhe von 41 Mio.€. Der
Kaufpreis betrug 379 Mio. €.

- In der Slowakischen Republik haben wir 49% am
Stromversorgungsunternehmen VSE Glbernommen.

Die Transaktion konnte nach Zustimmung der
slowakischen Behdrden und der Aufsichtsgremien
im Januar 2003 abgeschlossen werden. Das Unter-
nehmen mit Sitz in KoSice beliefert iber 600.000
Endkunden und erreicht bei einem Stromabsatz
von rund 4,6 Mrd.kWh einen Marktanteil von
etwa 22%. 2001 erzielte es mit rund 2.000
Mitarbeitern einen Umsatz von 256 Mio.€ und
ein EBITDA in Hohe von 14 Mio.€. Der Kaufpreis
belief sich auf 130 Mio. €.

Thames Water: Externes Wachstum in
strategischen Zielmarkten

Unsere Beteiligung an der RWW Rheinisch-West-
falische Wasserwerksgesellschaft haben wir 2002
von 14,3% auf 79,8% aufgestockt. Mit den rund
eine Million von RWW betreuten Einwohnern in
der Stammregion von RWE haben wir unsere
Kundenzahl in Deutschland auf etwa 13 Millionen
Menschen ausgebaut.

Im Juni 2002 haben wir 49% der Anteile an der
China Water Company Limited Gibernommen. China
Water betreibt mehrere Projekte in Industrieregio-
nen, unter anderem auch in der Ndhe von Schang-
hai, wo wir bereits seit 1997 am Da-Chang-Wasser-
projekt beteiligt sind. Insgesamt stieg die Zahl der
Menschen, die wir in der Volksrepublik mit Wasser
versorgen, von einer auf tber finf Millionen.

Kurz darauf haben wir uns mit dem Erwerb von
75% der Anteile an den Gesellschaften PRIDESA
und Ondagua im spanischen Wassermarkt aufge-
stellt. PRIDESA entwickelt und betreibt neben kon-
ventionellen Wasser- und Abwasseranlagen auch
hochmoderne Meerwasser-Entsalzungsanlagen in
Spanien sowie in benachbarten Mittelmeerldndern
und ist europadischer Technologiefiihrer in diesem
Wachstumsmarkt. Ondagua betreibt zahlreiche
kommunale Wasserunternehmen in mehreren
spanischen Regionen. Beide Gesellschaften zusam-
men versorgen Uber drei Millionen Einwohner und
erzielten 2001 einen Umsatz von rund 150 Mio.€.

Der Preis fir die vier Beteiligungserwerbe betrug
rund 400 Mio.£.

Lagebericht

Durch den Erwerb
nahezu der gesamten
tschechischen Gas-
wirtschaft steigt RWE
in die Top-Liga der
europaischen Gasver-
sorger auf.

*

Die umfangreichen Ge-
nehmigungsverfahren
far American Water
konnten friihzeitig ab-
geschlossen werden.

Thames Water hat die
Position im internatio-
nalen Wassermarkt

durch gezielte Anteils-
kaufe weiter verstarkt.
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Die Ubernahme der Rest-

anteile von Trienekens
konnte Mitte 2002
abgeschlossen werden.

Die Verduferung des
Downstream-Geschafts
an Shell wurde vorzeitig
umgesetzt.

N
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Ausbau der Marktfiihrerschaft im deutschen
Entsorgungsmarkt

Im Mai 2002 haben wir die von der Familie Triene-
kens gehaltenen Restanteile an der Trienekens AG™
in Hohe von 50% erworben. Damit wurden wir
alleiniger Eigentiimer des Unternehmens. Durch
die Verschmelzung der Trienekens AG auf die RWE
Umwelt, die mit wirtschaftlicher Riickwirkung zum
1.Januar 2002 erfolgte, ist ein vollstandig inte-
griertes Unternehmen unter einheitlicher Leitung
entstanden. Trienekens wurde bereits vor der
kompletten Ubernahme vollkonsolidiert. Damit
ergeben sich keine Veranderungen bei Umsatz und
betrieblichem Ergebnis.

Starkung des deutschen Stromgeschafts

Den steigenden Anforderungen an die Wettbe-
werbsfahigkeit begegnen wir im deutschen Markt
verstarkt durch Biindelung unserer jeweiligen
regionalen Aktivitaten:

- Die envia Energie Sachsen Brandenburg AG
und die Mitteldeutsche Energieversorgung
Aktiengesellschaft haben wir zur envia Mittel-

deutsche Energie AG (enviaM) zusammengefasst.

Mit 1,6 Millionen Kunden ist die neue enviaM
grofter regionaler Energiedienstleister in Ost-
deutschland.

Zum 1.Januar 2002 haben wir ein Gemein-
schaftsunternehmen mit der GEW Kéln AG
gegriindet. In der neuen GEW RheinEnergie AG
blindeln wir Strom-, Gas- und Wasseraktivitaten
im Raum K&ln/Bonn. Wir halten 20% der Anteile.
Das Gemeinschaftsunternehmen ist mit 1,7 Milli-
onen Kunden der flinftgropte deutsche Regional-
verteiler.

Die 50%ige RWE Plus-Tochter Elektrizitats-

werk Rheinhessen AG (EWR) und die Stadtwerke
Worms, an denen RWE Gas bereits mit 20,8%
beteiligt ist, haben sich zum 1.Januar 2002 zur
EWR AG zusammengeschlossen. An dem neuen
Unternehmen halten RWE Plus und RWE Gas
zusammen 50% der Anteile. EWR beliefert Giber
220.000 Kunden mit Strom, Gas und Wasser.

Auperdem wird sich RWE Plus mit jeweils 20% an
den Versorgungsaktivitdten der Stadtwerke in
Wuppertal, Velbert und Remscheid beteiligen.
Entsprechende Vereinbarungen wurden im De-
zember 2002 und Februar 2003 getroffen. Die
Wuppertaler Stadtwerke versorgen rund 236.000
Endkunden mit Strom, Gas, Fernwdarme und Wasser.
Die benachbarten Stadtwerke Velbert beliefern
rund 91.000 Einwohner mit Strom, Gas und Wasser.
Weitere 122.000 Einwohner der Region werden von
der EWR GmbH, einer Tochter der Stadtwerke
Remscheid, mit Strom, Gas, Warme und Wasser ver-
sorgt. Der Kaufpreis flr die drei Transaktionen liegt
bei insgesamt 175 Mio. €. Die Zustimmung durch
das Kartellamt steht noch aus.

Daneben haben wir unsere Vor-Ort-Prasenz im
Stromgeschaft der RWE Plus gestarkt. Seit Januar
2003 wird es von zwei neu gegriindeten Vertriebs-
direktionen gefiihrt, bei denen auch die regionale
Ergebnisverantwortung liegt.

Harpen: Regenerative Erzeugungskapazitat
mehr als verdreifacht

Unsere auf regenerative und dezentrale Energie-
versorgung spezialisierte Tochtergesellschaft
Harpen hat ihren internationalen Wachstumskurs
erfolgreich fortgesetzt. Durch Ubernahme des spa-
nischen Windkraftspezialisten AERSA fiir einen
Kaufpreis von 42 Mio.€ haben wir uns eine opera-
tive Plattform in einem der wachstumstrachtigsten
Windenergie-Markte geschaffen. Darliber hinaus
startete Harpen nahe Neapel den Bau ihres ersten
Windparks in Italien. Insgesamt hat das Unterneh-
men seine regenerative Erzeugungskapazitdt im
Geschéaftsjahr 2002 von 100 MW auf Gber 300 MW
ausgebaut. Inklusive anderer RWE-Aktivitaten ver-
fligen wir heute Uber eine Stromerzeugungskapa-
zitat auf Basis erneuerbarer Energienvon 1.100 MW.

Vorzeitiger Ausstieg aus dem Nicht-Kerngeschaft
Downstream

Mit Wirkung zum 1.Juli 2002 haben wir unseren
50%-Anteil am Joint Venture Shell & DEA Oil GmbH
an die Deutsche Shell GmbH und Shell Petroleum
N.V. verduPert. Damit haben wir uns komplett vom
volatilen* Raffinerie- und Tankstellengeschaft ge-
trennt. Der Unternehmenswert inklusive



Verbindlichkeiten betrug 2 Mrd. USS$. Der Verkaufs-
preis liegt bei 1,35 Mrd. US$ und wird zum

1.]uli 2003 féllig. Erst im Januar 2002 hatten RWE
und Shell Deutschland ihre Raffinerien, Logistik
und Vertrieb im Gemeinschaftsunternehmen

Shell & DEA Oil zusammengefasst. Die seither im
Joint Venture aufgelaufenen Restrukturierungskosten
werden in vollem Umfang von Shell {ibernommen.

VerauPBerungen planmapig fortgefiihrt

Neben dem Ausstieg aus dem Ol-Downstream-
Geschaft haben wir auch kleinere Desinvestitionen
mit VerauPerungserlésen von insgesamt 669 Mio.€
getatigt:

. Strom: Verkauf des 14,5%-Anteils an STEAG
sowie des Logistik-Unternehmens Harpen
Transport AG (Umsatz 2001: 67 Mio.€);

Gas: Verkauf der 45%-Beteiligung an der EMB
Erdgas Mark Brandenburg;

nicht betriebsnotwendige Immobilien:
VerduPerung von bisher insgesamt rund 65%
des geplanten Gesamtvolumens mit einem
Marktwert von 750 Mio.€ bis Ende 2002. Wir
erwarten, die librigen Desinvestitionen 2003/04
abschliefen zu kénnen. Darliber hinaus wurde im
Berichtsjahr der Verkauf von weiteren Wohn- und
Gewerbeimmobilien in Hohe von 250 Mio. € fest-
gelegt. Davon haben wir 2002 bereits 50 Mio.€
realisiert.

Einkauf: Erhohtes Potenzial fiir die Biindelung
von Beschaffungsvolumina
Geschéftsfeldiibergreifendes Beschaffungsmanage-
ment hat im Rahmen unseres Kostensenkungspro-
gramms erheblich an Bedeutung gewonnen. Durch
die Akquisitionen kdnnen wir zusatzliche Volumen-
effekte beim Einkauf nutzen. Dazu biindeln wir Be-
schaffungsmengen und betreiben ein international
ausgerichtetes Lieferantenmanagement. Das gropte
Potenzial dafiir bietet der Einkauf von Energieroh-
stoffen - mit liber 20% des Materialaufwands im
Konzern die wichtigste Kostenposition.

Lagebericht

Das Beschaffungsvolumen an Erdgas, das wir so-
wohl fir den Warmemarkt als auch in der Stromer-
zeugung einsetzen, ist vor allem durch die Uber-
nahme des tschechischen Gasgeschifts, den
Erwerb von Innogy und die erstmalige Einbe-
ziehung von Thyssengas erheblich angestiegen.
Waren es im Vorjahr rund 15 Mrd. m?, so haben wir
2002 40 Mrd. m® Gas eingekauft. Die Situation auf
dem Erdgas-Beschaffungsmarkt war von den ver-
gleichsweise niedrigeren Olpreisen des Jahres 2001
gepragt. Bei Neuverhandlungen der langfristig an-
gelegten Vertrage mit Gasproduzenten bzw.
-lieferanten werden wir unsere verbesserte Ver-
handlungsposition nutzen.

Auch das Beschaffungsvolumen der vor allem in der
Verstromung eingesetzten Steinkohle ist deutlich
gestiegen. Durch Einbeziehung von Innogy hat es
sich von 6 Mio. Tonnen auf rund 12 Mio. Tonnen
verdoppelt. Die Preise fiir Importsteinkohle lagen
dabei mit 44 € pro Tonne SKE* im Jahresmittel um

N *
167

17% unter denen des Vorjahres.

Aber nicht nur im Energierohstoff-Bereich, auch beim
Fremdstrombezug macht sich die Einbeziehung von
Innogy bemerkbar. Dieser belduft sich im Konzern
auf insgesamt 106 Mrd. kWh. Davon entfallen

18,8 Mrd. kWh auf den britischen Energieversorger.

Fur den Einkauf von Materialien und Dienstleistun-
gen im Kerngeschaft ist in erster Linie das zentrale
Beschaffungsmanagement unter dem Dach der
RWE Systems verantwortlich. Im Vordergrund steht
hierbei die Erzielung von Einsparpotenzialen durch
ein konzernweites Warengruppenmanagement in
Verbindung mit einer einheitlichen Lieferanten-
strategie. Diese Art der Biindelung von Beschaf-
fungsprozessen hat sich in unserem deutschen
Geschaft bereits bewahrt. Das Modell werden wir
im laufenden Geschaftsjahr auf unsere internatio-
nalen Beteiligungen ausdehnen. Ein entsprechen-
des Pilotprojekt mit Innogy und Thames Water ist
bereits angelaufen.
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Die Finanzanlageinves-
titionen machten 76%
der Gesamtinvestitionen
im Geschéaftsjahr 2002
aus.
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Offensive zur Kostensenkung: Etappenziel

fiir 2002 erreicht

Unser Kostensenkungsprogramm kommt planmafig
voran. Den Zielwert von 590 Mio. € fiir 2002 haben
wir erreicht. Unser im Jahr 2000 gestartetes
Programm sieht eine Absenkung des jahrlichen

RWE-Konzern: Kostensenkungsprogramm

Kostenniveaus um 2.555 Mio. € bis Ende 2004 vor.
Davon haben wir mit knapp 2 Mrd. € bereits iber
75% realisiert. Mit rund 90% des Einsparvolumens
liegt der Schwerpunkt des Programms im Geschafts-
feld Strom.

Geschaftsjahr 2000/01 RG] 2001* 2002 Ziel Ziel Ziel
in Mio.€ 2003 2004 Gesamt
1.025 340 590 300 300 2.555

*Rumpfgeschiftsjahr (Juli - Dezember)

Akquisitionsbedingt deutlicher Schub bei

den Investitionen

Im Geschaftsjahr 2002 haben wir mit 17,0 Mrd.€
deutlich liber Vorjahr investiert. Der Anstieg von
124,7% ist mageblich den Finanzanlageinvesti-
tionen zuzuordnen, die sich mit 12,9 Mrd. € fast
vervierfachten. Hierzu trugen vor allem die Akqui-
sition von Innogy (+5,1 Mrd.€) und des tschechi-
schen Gasgeschafts (+4,1 Mrd. <€) bei. Mit weiteren
Finanzanlageinvestitionen konnten wir uns aufSer-
dem in allen vier Kerngeschéaftsfeldern gezielt ver-
starken. Wesentliche Mainahmen waren:

- im Geschaftsfeld Strom (insgesamt +1.227 Mio. €
ohne Innogy) der Mehrheitserwerb des polni-
schen Stromversorgers STOEN, die 20%-Beteili-
gung an der GEW RheinEnergie sowie die
Mehrheitserwerbe am saarlandischen Energie-
versorger VSE und an den Stadtwerken Diiren;

im Geschaftsfeld Gas (ohne Gas Tschechien
+748 Mio.€) im Wesentlichen der Erwerb von
rund 90% der Anteile am niederldndischen
Gasversorger Obragas, die Akquisition der
britischen Highland Energy und die Ubernahme
der Restanteile der Veba Oil & Gas an ehemals
gemeinsam gefiihrten Unternehmen in
Norwegen und Agypten;

— im Geschaftsfeld Wasser (+1.058 Mio.€) u.a. die
Anteilsaufstockung unserer Beteiligung an der
RWW Rheinisch-Westfalische Wasserwerks-
gesellschaft von 14,3% auf 79,8%, der Erwerb
der spanischen Wasserversorger PRIDESA und
Ondagua sowie die Ubernahme von 49% der
Anteile an der China Water Company;

- im Geschéaftsfeld Umweltdienstleistungen
(+534 Mio.€) insbesondere die Erhéhung des
Anteils an der Trienekens AG von 50% auf 100%.



Investitionen 2002
in Mio.€

Strom 3.142
Gas 5.365
Wasser 2.181
Umweltdienstleistungen 695
Kerngeschaft insgesamt 11.383
RWE Dea Downstream? 323
Heidelberger Druckmaschinen 365
Nicht-Kerngeschaft insgesamt 397
Sonstige/Holding/Konsolidierung 5.205
RWE-Konzern 16.985
_Sachanlageinvestitionen 4.095
_Finanzanlageinvestitionen 12.890

* Wert fir 13,5 Monate wegen Erstkonsolidierung

2 nicht fortgefiihrte Aktivitdten (nach IAS: ,Discontinuing Operations”)

3 nur 1. Halbjahr 2002 (veraupert zum 1.Juli 2002)

Unsere Investitionen in Sachanlagen lagen mit
4.095 Mio.€ um 4,7% Uber Vorjahr. Das Entsor-
gungsgeschaft ausgenommen, haben wir unseren
Mitteleinsatz in allen Kerngeschaftsfeldern erhoht:

— Im Geschéftsfeld Strom trug die Einbeziehung
der Sachanlageinvestitionen von Innogy map-
geblich zum Anstieg bei. Hinzu kamen Nachrist-
maflnahmen am Kernkraftwerk Biblis.

Im Geschaftsfeld Gas beruht der Zuwachs insbe-
sondere auf Investitionen in Leitungsnetze,
gestiegenen Lizenzgebiihren fiir neue Gasfelder
und Ausgaben fir die Entwicklung von Explora-
tionsprojekten.

Im Geschaftsfeld Wasser flihrten vor allem Map-
nahmen zur Verbesserung der Netzinfrastruktur
zu einem starken Anstieg.

Im Geschaftsfeld Umweltdienstleistungen haben
wir die Investitionen angesichts der schwierigen
Marktsituation deutlich zurlickgefahren.

2001 +/-in %
pro forma
2.896 + 8,5
468 -
2.643* - 17,5
428 + 62,4
6.435 + 76,9
110 - 70,9
360 + 1,4
470 - 15,5
655 -
7.560 + 124,7
3.910 + 4,7
3.650 + 253,2

Forschung und Entwicklung: Kostensenkung,
ErschlieBung neuer Markte und Emissions-
verringerung im Mittelpunkt

Die Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung
im RWE-Konzern beliefen sich auf 435 Mio.€. In
den Entwicklungszentren und Produktionsstatten
des RWE-Konzerns waren insgesamt 2.935 Mitar-
beiter ganz oder Giberwiegend mit Forschungs- und
Entwicklungsaufgaben befasst. Mit rund 82% ent-
fiel der gropte Anteil der Aufwendungen auf
Heidelberger Druckmaschinen.

Auch in unserem Kerngeschaft ist Innovationsfahig-
keit ein wesentlicher Schliissel fiir die Erreichung
unserer Ertragsziele. Die Entwicklungsarbeit im
engeren Sinne wird dabei in der Regel von Partner-
unternehmen geleistet. Der Schwerpunkt liegt im
Energiebereich. Ausgehend von unseren Zielen
Effizienzsteigerung und Verbesserung der Primar-
energie-Nutzungsgrade sind wir Initiator wesent-
licher technischer Neuerungen in der Stromerzeugung

und -speicherung sowie der Emissionsverringerung.

Unsere F&E-Aktivitaten im Wasserbereich zielen
primér darauf ab, durch Einsatz innovativer Techno-

logien die Effizienz des Anlagenbetriebs zu erhdhen,

deren Nutzungsdauer zu verldngern und gleichzeitig
steigende Qualitatsanforderungen zu erfillen. In
beiden Bereichen konnten wir 2002 deutliche Fort-
schritte erzielen.
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Unsere F&E-Aktivitdten
im Kerngeschaft zielen
in erster Linie auf Effi-
zienzsteigerungen im
Energie- und Wasserbe-
reich ab.
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Das Risikomanagement-
system im RWE-Konzern
ermdglicht eine konzern-
einheitliche Analyse

der Risiken in allen Ge-
schaftsfeldern.

~ Reduzierung von CO,-Emissionen und verbes-
serte Energienutzung bei der Verstromung
fossiler Brennstoffe haben fiir uns hochste Priori-
tat. Wesentlicher Schlissel fir eine Wirkungs-
gradverbesserung auf 47% und mehr in Dampf-
kraftwerken der ndchsten Generation ist eine
erhebliche Steigerung der Betriebstemperatur.
Hierzu haben wir eigens eine spezielle Hochtem-
peratur-Teststrecke in unserem Kraftwerk Westfalen
eingerichtet. Im Rahmen eines Gemeinschaftspro-
jektes arbeiten wir mit externen Partnern an der
Identifikation, Entwicklung und Erprobung hierfiir
geeigneter Materialien.

Ganz besonderes Augenmerk richten wir nach
wie vor auf die Zukunftstechnologie Brennstoff-
zelle. Mit unserem Engagement werden wir ihre
Markteinfiihrung in der dezentralen Energie-
erzeugung beschleunigen. In unserem Technolo-
giezentrum in Essen testen wir zur Zeit Brenn-
stoffzellen weltweit fiihrender Hersteller fiir den
Einsatz in Haushalt und Industrie. Die Leistungs-
klassen reichen von 1 kW bis hin zu derzeit

250 kW. Unter den Partnerfirmen sind u.a.

die DaimlerChrysler-Tochter MTU, Siemens
Westinghouse und Sulzer Hexis.

Unsere neue britische Tochtergesellschaft
Innogy arbeitet an einem innovativen Strom-
speichersystem (,,Regenesys”). Zwei Pilotanlagen
mit einer Leistung von jeweils 15 MW und einer
Speicherkapazitat von 120 MWh in Gropbritan-
nien und den USA sollen 2003 und 2004 den
kommerziellen Betrieb aufnehmen. Die Weiter-
verfolgung des Projekts hangt jedoch mafigeb-
lich von der Wirtschaftlichkeit der Technologie ab.

Ein weiterer Schwerpunkt ist der Einsatz von
Membrantechnologien zur Aufbereitung von
Trinkwasser und zur Abwasserreinigung. Vorteil
ist die geringe Anlagengrofie, der dadurch deut-
lich reduzierte Flachenverbrauch und die Mdg-
lichkeit, auf Chemikalieneinsatz weitgehend zu
verzichten. Dadurch erschliefen wir uns zusatz-
liche Marktsegmente. 2002 haben wir solche
Anlagen in Gropbritannien, den USA und Singa-
pur in Betrieb genommen. Gegenstand unserer
Entwicklungsarbeiten war auch die Verwendung

von Membransystemen in Membran-Bioreakto-
ren. Sie erlauben es, besonders kompakte
Anlagen fir die Brauchwasseraufbereitung in
Ballungszentren zu realisieren. In den USA
haben wir diese Technologie erstmals eingesetzt.

Mit der Akquisition der spanischen PRIDESA
konnten wir zudem unsere F&E-Kompetenz im
Bereich der Umkehr-Osmosetechnologie zur
Meerwasserentsalzung signifikant erweitern.
Dies ist eine wesentliche Voraussetzung fiir
unsere Strategie, das Marktsegment Meerwasser-
entsalzung zu erschliefien.

Im April 2001 haben wir unseren Venture Capital
Fonds ,RWE Dynamics” aufgesetzt, der mit einem
Investitionsvolumen von 50 Mio.€ ausgestattet ist.
Hiermit verfolgen wir das Ziel, erfolgsrelevante,
innovative Technologien fiir unsere Kerngeschafts-
felder zu erschliefen. Ein Beispiel: Mit einer neuen
Ultrafiltrations-Membrantechnologie ist es uns ge-
lungen, Kosten bei der Wasser- und Abwasserreini-
gung zu senken.

Risikomanagement - Integraler Bestandteil des
gesamten Planungs- und Controllingprozesses
Der RWE-Konzern ist auf Grund fortschreitender
Liberalisierung der Energiemarkte sowie durch die
zunehmende internationale Ausrichtung einer
Vielzahl von Risiken ausgesetzt. Um im Spannungs-
feld zwischen Gewinnchancen und Verlustrisiken
dauerhaft erfolgreich zu sein, missen diese Risiken
systematisch und nach konzerneinheitlichen
Standards in die Entscheidungsprozesse einbezo-
gen werden. Hierzu verfligen wir Gber ein umfas-
sendes Risikomanagementsystem. Es entspricht
insbesondere den durch das Gesetz zur Kontrolle
und Transparenz im Unternehmensbereich (KonTraG)
beschriebenen Vorstandspflichten. Uber die
Erflllung der gesetzlichen Anforderungen hinaus
fordert es auch den weiteren Ausbau einer wert-
orientierten Risikokultur im RWE-Konzern.

Die kontinuierliche Friiherkennung sowie standar-
disierte Erfassung, Bewertung, Steuerung und
Uberwachung unserer Risiken erfolgen durch die
operativen Einheiten sowie durch die Holding
selbst. Die Risiken werden nach ihrer potenziellen



Schadenshéhe und Eintrittswahrscheinlichkeit
bewertet und auf Ebene der Geschéaftsfelder bzw.
Unternehmensbereiche wie auch auf Konzernebene
zusammengefasst. Hierbei wird die potenzielle
Schadenshdhe eines Risikos an den Referenz-
groflen betriebliches Ergebnis und Eigenkapital der
jeweiligen Unternehmenseinheit bzw. des Konzerns
gespiegelt. Wir ermdglichen damit eine systema-
tische und konzerneinheitliche Analyse unserer
aktuellen Risikosituation, auf deren Basis sich fiir
die Unternehmenseinheiten konkrete Risikosteue-
rungsmafinahmen ableiten lassen. Das Risiko-
Reporting ist vollstandig in den standardisierten
Planungs- und Controllingprozess integriert. Die
Flihrungs- und Aufsichtsgremien des RWE-Konzerns
werden regelmapig tber die aktuelle Risikositua-
tion informiert.

Die Effizienz und Wirksamkeit des Risikomanage-
mentsystems wird durch das interne Kontrollsystem
und Revisionsteams liberwacht und ist Gegenstand
der Priifung durch den Abschlusspriifer.

Wir unterscheiden die folgenden Risikokategorien:

-~ Marktrisiken:
Die Unternehmen des RWE-Konzerns sind den
Marktpreis- und Absatzrisiken eines von Liberali-
sierung und intensivem Wettbewerb gepragten
Marktumfeldes ausgesetzt. Wir begegnen diesen
Risiken durch differenzierte Preisstrategien und
entsprechende Vertriebspolitik sowie intensive
MaPRnahmen auf der Kostenseite.

Im Energiehandel verfolgen wir primar das Ziel,
Ergebnisrisiken aus Preisschwankungen auf
Energiemarkten einzugrenzen. Handelsgeschifte
bieten die Chance, zukiinftige Preise fiir Energie-
trager bei Bedarf abzusichern. Dadurch wird eine
stabile Kalkulationsgrundlage geschaffen. Zusatz
lich werden Handelsgeschéafte abgeschlossen,
um in begrenztem Umfang Preisdnderungen ge-
zielt auszunutzen. Hierbei bestehen Verlustrisiken
bei unerwarteten, extremen Marktpreisschwan-
kungen. Aus unseren Handelsgeschaften konnen
dariiber hinaus Kreditrisiken resultieren, falls
Handelspartner ihren vertraglichen Verpflichtun-
gen nicht nachkommen. Das integrierte Handels-

und Risikomanagementsystem des RWE-Konzerns

ist konsequent an den fiir Handelsgeschafte

geltenden Best-Practice-Regelungen*ausgerichtet. ¢
Spezifische Risikokenngrofen fiir Markt- und 166
Kreditrisiken werden taglich ermittelt. Entspre-

chende Begrenzungen werden vom Risiko-Komitee

der RWE AG festgelegt und kontinuierlich tiber-

wacht.

Betriebsrisiken:

Entlang unserer Wertschopfungsketten betreiben
wir technologisch komplexe, vernetzte Produk-
tionsanlagen. Mdéglichen Betriebsstérungen und
Produktionsausfdllen, die unser Ergebnis beein-
trachtigen konnen, begegnen wir durch systema-
tische Verfahren der Wartung und Qualitatssiche-
rung und kontinuierliche Verbesserung unserer
Produktionsverfahren sowie durch den Einsatz hoch
qualifizierter Mitarbeiter. In geeigneten Fallen
werden mogliche Schadenswirkungen durch Ver-
sicherungen begrenzt.

Finanzwirtschaftliche Risiken:

Im Rahmen des operativen Geschafts sind wir
Zins-, Wahrungs- und Preisanderungsrisiken
ausgesetzt. Gegen diese Risiken sichern wir uns
u.a. mittels originadrer und derivativer Finanz-
geschafte ab.

Umfeldrisiken:

Ergebnisrisiken bestehen auf Grund des standigen
Wandels im politischen, rechtlichen und gesell-
schaftlichen Umfeld des RWE-Konzerns. Ange-
sichts des hohen Anteils von Braun-und Steinkohle-
kraftwerken in unserem Stromerzeugungsportfolio
besteht ein wesentliches Risiko in der Einfihrung
eines Treibhausgas-Emissionshandels. Wir reagie-
ren auf dieses Risiko u.a. mit Mafnahmen der
Emissionsreduktion. Hierzu zahlen die Moderni-
sierung unseres Kraftwerkparks sowie die Opti-
mierung des Energietragermixes. Darliber hinaus
ergeben sich Risiken durch wachsenden politi-
schen und kartellamtlichen Druck auf die Netz-
nutzungsentgelte in Deutschland. Die Kartellbe-
hoérden haben mit umfassenden Untersuchungen
der Héhe und Struktur der Netznutzungsentgelte
begonnen. Davon kdnnte auch RWE Net betrof-
fen sein. Andererseits dient RWE Net - einer der
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preisglinstigeren Netzbetreiber - in einem dieser
Verfahren als Vergleichsunternehmen. Weitere
wesentliche Risiken ergeben sich im Zusammen-
hang mit der Okologischen Steuerreform sowie
neuen gesetzlichen Regelungen zur Férderung
der Kraft-Warme-Kopplung und der erneuerbaren
Energien. Wir gehen diese Risiken durch inten-
siven Dialog und das Einbringen unserer Sach-
kompetenz an, so auch bei den generellen
Diskussionen Uber die Schaffung einer Regulier
rungsbehorde fiir Strom und Gas.

Politische Rahmenbedingungen belasten den
Energiestandort Deutschland

Politische Bedingungen sind fir Utility-Markte ein
Schlisselfaktor. Das gilt besonders fir das aktuelle
Wettbewerbsumfeld, das von zunehmender Inter-
nationalisierung auf der Anbieterseite gekenn-
zeichnet ist. Nach wie vor gehen jedoch von den
gesetzlichen Rahmenbedingungen erhebliche
Belastungen aus. Das Berichtsjahr war in dieser
Hinsicht von folgenden Themen geprégt:

- Emissionshandel
Die Umweltminister der Europdischen Union
haben sich im Dezember 2002 lber einen
Richtlinienentwurf fiir den Handel mit Treibhaus-
gas-Emissionen in der EU geeinigt. Die Verein-
barungen miissen nun im Rahmen ,nationaler
Allokationspldane” konkretisiert werden. Hierin
wird festgelegt, wie viele Emissionsrechte den
einzelnen Unternehmen oder Anlagen zugestan-
den bzw. welche Minderungsverpflichtungen
ihnen auferlegt werden. Solange dies aussteht,
kdnnen wir nicht abschdtzen, welche wirtschaft-
lichen Auswirkungen das System insbesondere
auf Planungs- und Investitionsvorhaben hat.

- ~MaPBnahmenpaket Kernenergie”

der Europaischen Union

Die Europdische Kommission hat einen Richt-
linienentwurf zum Thema Kernenergie vorgelegt,
der Vorschriften tber Riickstellungen enthalt.
Die deutschen kernenergiebetreibenden Unter-
nehmen lehnen die vorgeschlagene Einflihrung
eines Fondsmodells zur Erflillung der Entsor-
gungsverpflichtungen ab. Sie haben im Vergleich
zu den Unternehmen in anderen Mitgliedstaaten
die weitest gehenden Entsorgungspflichten mit
entsprechend hoheren Riickstellungen. Es gibt
daher keinen Anlass zur Sorge, dass Verpflich-
tungen nicht erfillt werden kénnten. Eine ein-
heitliche Fondslésung auf europdischer Ebene
wiirde zu einer weiteren Benachteiligung der
deutschen Unternehmen im Vergleich zu ihren
Wettbewerbern fihren.

Regulierung der Strom- und Gasnetze

Der bereits 2001 in Briissel ausgehandelte Kom-
promiss zur Netzregulierung ist nicht wesentlich
verandert worden. Statt einer urspriinglich vor-
geschlagenen vorab zu erteilenden Genehmigung
der Netznutzungsentgelte ist nun lediglich eine
Bestatigung der Methode zur Ermittlung der Ent-
gelte notwendig. Dies wird erganzt um eine Miss-
brauchskontrolle. Das Verfahren ist mit der in
Deutschland praktizierten kontrollierten Selbstre-
gulierung kompatibel.

Neue Verbandevereinbarungen Strom

und Gas

Den aktuellen Rahmen fiir diese kontrollierte
Selbstregulierung bilden die Verbandeverein-
barungen Strom II plus und Gas II. Im Dezem-
ber 2001 bzw. Mai 2002 hatten Netznutzer und
Netzbetreiber der Strom- und Gaswirtschaft eine
Weiterentwicklung der bestehenden Regelungen
fir den Netzzugang vereinbart sowie Grundsatze
flir die Kalkulation von Netznutzungsentgelten
festgelegt. Die zur angestrebten Verrechtlichung
der Verbandevereinbarungen erforderliche
Novellierung des Energiewirtschaftsgesetzes stand
bei Abschluss dieses Berichtes noch aus.



Vermogens-, Finanz- und Ertragslage
der RWE AG

Die RWE AG betreibt kein eigenes operatives Ge-
schaft. Ihre Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
ist daher durch das Management von Beteiligungen
und Aktivitaten fir die Konzerngesellschaften ge-
pragt. In der Holding werden die Anteile an den
Fihrungsgesellschaften gehalten. Die RWE AG nimmt
die Finanzierungsfunktion fiir diese Fiihrungsgesell-
schaften wahr. Dies spiegelt sich in entsprechenden
Forderungen und Verbindlichkeiten gegeniiber ver-
bundenen Unternehmen wider. Rickstellungen fir
Pensionsverpflichtungen schlieflen auch Anspriiche
von aktiven und ehemaligen Mitarbeitern des
Energiebereichs mit ein. Die anfallenden Aufwen-
dungen fir Altersversorgung werden der RWE AG
von den betroffenen Gesellschaften erstattet.

Die Finanzlage der RWE AG ist im Berichtsjahr vor
allem durch die Finanzierung der Erwerbe von
Innogy Uber die Zwischenholding GBV 5 und des
tschechischen Gasgeschéfts durch RWE Gas gepragt.
Als attraktiver Bond-Emittent auf dem Fremdkapital-
markt hat die RWE AG ein Debt Issuance Program
von 15 Mrd. € aufgelegt. Davon waren zum Bilanz-
stichtag 13,7 Mrd.€ sowie im Januar 2003 weitere
0,8 Mrd. € erfolgreich platziert. Darliber hinaus wurde
das Commercial Paper Program auf (iber 5 Mrd. US$
erweitert. Hier lag das Zeichnungsvolumen bei

1,7 Mrd. €.

Der Jahresiiberschuss der RWE AG lag mit

1.149 Mio.€ um 41,5% Uber Vorjahr. Hauptgrund
waren deutlich héhere Gewinnabfiihrungen durch
die RWE Dea AG nach Verduferung des Down-
stream-Geschafts an Shell und durch die RWE
Power AG. Aus dem Jahresiiberschuss haben wir
530 Mio.€ in die Gewinnrilicklagen eingestelit.
Damit verbleibt ein Bilanzgewinn von 619 Mio. €.

Erhohte Ausschiittung fiir 2002

Auf dieser Basis werden Vorstand und Aufsichtsrat
der Hauptversammlung am 15. Mai 2003 eine
erhdhte Ausschiittung vorschlagen. Pro Aktie sollen
eine unveranderte Dividende von 1,00 € und ein
Bonus in Hohe von 0,10 € gezahlt werden. Mit der
einmaligen Bonuszahlung sollen unsere Aktiondre
am erfolgreichen Ausstieg aus dem Raffinerie- und
Tankstellengeschaft partizipieren. Auf Basis der
Schlusskurse vom 28. Februar 2003 entspricht die
Ausschiittung einer Dividendenrendite von 5,4%
fr die Stamm- und von 5,9% fiir die Vorzugsaktie.

Der von der PwC Deutsche Revision Aktiengesell-
schaft Wirtschaftspriifungsgesellschaft mit dem
uneingeschrankten Bestatigungsvermerk versehene
Abschluss der RWE AG wird im Bundesanzeiger
veroffentlicht und beim Handelsregister des Amts-
gerichts Essen eingereicht. Er kann bei der RWE AG
angefordert werden und steht auch im Internet®
zur Verfligung.
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Die RWE-Hauptver-
sammlung wird tber
eine Dividende von
1,00 € pro Aktie plus
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Ereignisse nach Ablauf des Geschiaftsjahres

Erfolgreicher Abschluss der Akquisition von
American Water Works™

Am 10. Januar 2003 haben wir die Akquisition von
American Water - so der neue Name des Unterneh-
mens - erfolgreich abgeschlossen. Die Aktionére
der Gesellschaft, die US-Kartellaufsicht und alle
zustandigen amerikanischen Regulierungsbehdérden
haben der Transaktion zugestimmt. Dabei haben
wir in einigen Bundesstaaten Auflagen der Regulie-
rungsbehdrden akzeptieren missen, die im Wesent-
lichen verzégerte Tarifanpassungen vorsehen. Dies
entspricht der giangigen Praxis bei Ubernahmen im
regulierten US-Wassergeschaft und liegt im Rahmen
unserer Annahmen in der Akquisitionsbewertung.
Eine substanzielle Beeintrachtigung der Geschafts-
tatigkeit ist damit nicht verbunden. American Water
ist unserer Fiihrungsgesellschaft im Geschéaftsfeld
Wasser, Thames Water, zugeordnet. Der Vorstands-
vorsitzende von Thames Water hat gleichzeitig die
Leitung des US-Wasserversorgers libernommen.
American Water wird das komplette RWE-Wasser-
geschaft in Nord- und Stiidamerika fiihren.

Harry Roels tritt Nachfolge von Dietmar Kuhnt
an der Spitze des RWE-Konzerns an

Am 1. Februar 2003 ist Harry Roels als neuer
Vorsitzender in den Vorstand der RWE AG einge-
treten. Der 53-jahrige Niederlander hat das Amt
zunachst einen Monat gemeinsam mit Dr. Dietmar
Kuhnt ausgelibt, der zum 28. Februar nach mehr als
acht Jahren an der Konzernspitze aus dem Vor-
stand ausgeschieden ist. Seit 1. Marz ist Roels
alleiniger Vorstandsvorsitzender der RWE AG.

Seine Karriere umfasst tiber 30 Jahre Tatigkeit fir
Royal Dutch/Shell. 1999 wurde er Mitglied des Vor-
standes der Royal Dutch Petroleum Company und
der Royal Dutch Shell Unternehmensgruppe. Dort
war er u.a. fir Konzernplanung und Konzernstra-
tegie verantwortlich, zuletzt mit Schwerpunkt in
den Bereichen Gas und Strom.

Ausblick 2003

Konjunkturelle Entwicklung weiterhin von
Unsicherheiten gepragt

Die gegenwartige Schwache der Weltkonjunktur wird
auch das Geschaftsjahr 2003 nachhaltig pragen.
Genauere Prognosen sind derzeit wegen der insta-
bilen politischen Lage angesichts der Irak-Krise
kaum méglich. Gegenwartig mehren sich in den
USA die Anzeichen einer konjunkturellen Erholung,
wenn auch noch auf niedrigem Niveau. Deutlich
verhaltener sind allerdings die Aussichten fiir die
EU-Markte. Deutschland wird hier mit groRer Wahr-
scheinlichkeit weiterhin das Schlusslicht sein.

Nur die Staaten Zentralosteuropas - speziell die EU-
Beitrittskandidaten - haben gute Voraussetzungen
fur starkeres Wachstum.

Konsolidierung hat oberste Prioritat

Nach drei Geschéaftsjahren, die von externem
Wachstum gepragt waren, werden wir uns 2003 auf
die Konsolidierung der erreichten Positionen
konzentrieren. Weitere Akquisitionen gr6feren Um-
fangs sind nicht geplant. Akquisitionen mittlerer
GroRe missen durch Desinvestitionen finanziert
werden. Vordringlichste Aufgabe ist die schnelle
und effiziente Einbindung der Akquisitionen in den
Konzernverbund. Die Integration von Innogy,
American Water und unserer tschechischen Gas-
aktivitaten ist erfolgsentscheidend fir das Erreichen
unserer Marktziele in den ndchsten Jahren.

Die Konsolidierung unserer Wettbewerbsposition
als einer der fiihrenden Utility-Konzerne Europas
bedeutet aber auch, die Wertpotenziale unserer ver-
groferten operativen Plattform zu erschliefen.
Parallel zur Integration werden wir deshalb mit wei-
terer Kostensenkung und Effizienzsteigerung inner-
halb des gesamten Kerngeschafts unsere Ertrags-
kraft kontinuierlich verbessern. Im Mittelpunkt
stehen hier das Kostensenkungsprogramm im Strom-
geschaft, das wir bis Ende 2004 komplett ab-
arbeiten werden, sowie die Ergebnisverbesserungs-
und Synergieziele im Rahmen der einzelnen Inte-
grationsprozesse. Besondere Aufmerksamkeit des
Vorstands hat in diesem Kontext die Restruktu-
rierung des Geschéaftsfelds Umweltdienstleistungen.



Es soll mit dem Geschaftsjahr 2005 wieder
mindestens seine Kapitalkosten verdienen.

Eine der zentralen Aufgaben des laufenden Geschafts-
jahres ist dartiber hinaus, die stabile Finanzaus-
stattung des RWE-Konzerns abzusichern. Mit hohen
Cash Flows aus unserem wenig konjunkturreagiblen
Kerngeschéft bieten wir die Voraussetzungen, um
auch weiterhin Uber ein im Branchenvergleich gutes
Fremdkapital-Rating zu verfiigen. Mit gezielten
Ma[lnahmen zur Verringerung unserer Nettoverschul-
dung werden wir unsere Finanzposition zusatzlich
starken.

Leichte Steigerung des Konzernumsatzes

Beim Auflenumsatz erwarten wir nur einen mode-
raten Anstieg gegeniiber dem Vorjahreswert in
Hohe von 46,6 Mrd.€. Den Ausschlag geben Kon-
solidierungseffekte: Wahrend das Tankstellen- und
Raffineriegeschaft 2003 komplett entfallt, kommen
erstmals die Umsatze von American Water sowie
von Innogy und der tschechischen Gasversorger
mit vollen zwolf Monaten zum Tragen. Der Schwer-
punkt organischen Wachstums wird erneut im
Stromgeschaft liegen.

Weiterhin hohes Ertragswachstum im Kerngeschaft
Unser betriebliches Konzernergebnis werden wir im
laufenden Geschaftsjahr erneut steigern. Wir rech-
nen mit einem Zuwachs im zweistelligen Bereich,
der ausschliePplich vom Kerngeschaft ausgeht. Basis
dafir ist vor allem die Erstkonsolidierung von
American Water sowie die erstmals ganzjahrige
Einbeziehung von Innogy und unserer tschechi-
schen Gasaktivitaten. Unser Stromergebnis wird
auch ohne Berlicksichtigung von Konsolidierungs-
effekten weiter steigen. Dagegen gehen wir davon
aus, dass sich die Ertragslage im Nicht-Kernge-
schaft wegen des duferst schwierigen Marktum-
feldes von Heidelberger Druckmaschinen noch ver-
schlechtert.

Das Nettoergebnis wird unter dem Vorjahreswert
von 1.050 Mio. € liegen. Wir erwarten einen Riick-
gang um 25 bis 30%. Die Prognose beruht auf der
Annahme, dass es nicht zu Belastungen durch un-
glinstigere Wahrungsrelationen, Aktienkurse und
Olpreise kommt. Das verringerte Nettoergebnis

reflektiert die Kosten des externen Wachstums.

Die Finanzierungszinsen und die planmapigen
Firmenwert-Abschreibungen unserer grofien Akqui-
sitionen fallen erstmals in vollem Umfang an. Ohne
Firmenwert-Abschreibungen wird sich das Netto-
ergebnis etwa in der Gr6penordnung des Vorjahres-
wertes von 1.830 Mio. € bewegen.

Wertmanagement

Unser Ziel, den absoluten Wertbeitrag im Kern-
geschiaft - ohne Berlicksichtigung von Innogy -
bis 2003 auf 1 Mrd.€ zu steigern, werden wir nicht
erreichen. Dies beruht zum einen auf der drastisch
verschlechterten Marktlage im deutschen Entsor-
gungsgeschaft. Hinzu kommt, dass wir American
Water nach dem friihzeitigen Abschluss der Akqui-
sition bereits zum 1.Januar 2003 in den Konzernab-
schluss einbeziehen. Dadurch schldgt sich der an-
fangs negative Wertbeitrag aus der Transaktion in
vollem Umfang nieder. AuBerdem wird Thames
Water hohere Investitionen tatigen als erwartet.
Hintergrund sind Auflagen zur Modernisierung des
Londoner Wasserleitungsnetzes. Ab 2005 werden
wir diese zusatzlichen Belastungen jedoch voraus-
sichtlich in den Preisen weitergeben kénnen.

Ertragsentwicklung in den einzelnen
Geschéftsfeldern

Unser Geschaftsfeld Strom wird auch 2003 die
starkste Ertragssaule des RWE-Konzerns sein. Wir
rechnen hier mit einem Anstieg des betrieblichen
Ergebnisses im niedrigen zweistelligen Bereich.
Hauptgrund ist die ganzjdhrige Einbeziehung von
Innogy gegeniiber sieben Monaten im Jahr 2002.
Fur unser deutsches Stromgeschaft erwarten wir
eine Fortsetzung des positiven Ergebnistrends,
wenn auch mit moderateren Steigerungsraten als
im Vorjahr. Basis dafiir sind weitere Kostensenkun-
gen. AuPperdem haben wir unsere deutsche Strom-
erzeugung bereits grotenteils durch Terminkon-
trakte auf Basis der gestiegenen Preise abgesichert.
Im Ubrigen gehen wir davon aus, dass die Preise
am deutschen Markt zumindest stabil bleiben.

Lagebericht

Nach starkem externen
Wachstum haben Kon-
solidierung, Integration
und Abbau der Netto-
verschuldung Prioritat.

Das betriebliche Kon-
zernergebnis wird 2003
voraussichtlich zwei-
stellig wachsen.
Ausschlaggebend dafir
sind Konsolidierungs-
effekte und das starke
Stromgeschaft.
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Lagebericht

Mit unserem Kosten-
senkungsprogramm
sollen bis Ende 2004
rund 2,6 Mrd.€ pro Jahr
eingespart werden.

Auch im Geschéftsfeld Gas werden wir unser be-
triebliches Ergebnis weiter steigern kénnen. Grund
ist, dass wir unser tschechisches Gasgeschaft 2003
erstmals mit vollen zwdolf Monaten in den Konzern-
abschluss einbeziehen. Fiir den Upstream-Bereich
erwarten wir, etwa in der Gr6fenordnung des Vor-
jahres abschlieffen zu kénnen. Angesichts politi-
scher Risiken sind Preisprognosen fiir Rohdl zur Zeit
kaum maoglich. Wir haben aber einen Teil unseres
Rohdlabsatzes bereits durch Termingeschiafte gesi-
chert. Bei den Gaspreisen rechnen wir wegen der
hohen Rohdlnotierungen im zweiten Halbjahr 2002
mit einem leichten Anstieg.

Im Geschaftsfeld Wasser werden wir - vor allem
wegen der Einbeziehung von American Water - ein
deutlich zweistelliges Ergebnisplus erzielen und
damit etwa ein Viertel des betrieblichen Konzern-
ergebnisses erwirtschaften. Rund 95% dieses Ergeb-
nisbeitrags stammen aus dem stabilen regulierten
Geschaft. Dabei gehen wir allerdings davon aus,
dass sich unsere neuen US-Aktivitaten trotz stabiler
Rahmenbedingungen im regulierten Geschéft nicht
ganz von der schwachen Konjunktur abkoppeln
kdnnen. AuPerdem sind erhdhte Sicherheits- und
Versicherungskosten nach den Terroranschldgen vom
11.September 2001 und die eingeplanten Preiszu-
gestandnisse im Rahmen der Akquisitions-Geneh-
migung zu verkraften. Im regulierten britischen
Geschaft kommen die bereits erwdhnten Aufwen-
dungen fir die Verbesserung der Londoner Netzin-
frastruktur hinzu. Wir werden mit Mainahmen zur
Effizienzsteigerung gegensteuern. Durch eine nega-
tive Wechselkursentwicklung des britischen Pfundes
und des US-Dollars kénnen sich im betrieblichen Er-
gebnis zudem umrechnungsbedingte Einbu[3en er-
geben. Diese werden im Ergebnis vor Steuern jedoch
durch die ebenfalls auf Pfund- und Dollarbasis durch-
gefiihrte Akquisitionsfinanzierung weitgehend kom-
pensiert.

Die Ertragslage im Geschaftsfeld Umweltdienst-
leistungen bleibt weiterhin durch die schwierige Lage
am deutschen Entsorgungsmarkt gepragt. Hinzu
kommen Risiken nach Einflilhrung eines Dosenpfands
in Deutschland zum 1.Januar 2003. Mit den im
Vorjahr eingeleiteten Restrukturierungsmafnahmen
gehen wir davon aus, unser betriebliches Ergebnis
im laufenden Jahr stabilisieren zu kénnen.

Der Ergebnisbeitrag aus dem Nicht-Kerngeschaft
wird sich aus heutiger Sicht weiter verschlechtern.
Heidelberger Druckmaschinen leidet unter extrem
verringerter Nachfrage im Drucksektor. Zur Stabili-
sierung der Ertragslage hat der Weltmarktfihrer fur
Drucktechnologie ein umfangreiches Kostensen-
kungsprogramm mit einem Zielvolumen von 200
Mio.€ pro Jahr gestartet. Einen Groteil der Ein-
sparungen will Heidelberg bereits 2003 erreichen.
Trotzdem rechnen wir fiir das RWE-Geschaftsjahr
2003 mit einer weiteren Verschlechterung des
betrieblichen Ergebnisses. Die Ertragslage unserer
Baubeteiligung HOCHTIEF, die wir at equity, d.h.
mit dem anteiligen Nettoergebnis erfassen, wird
voraussichtlich stabil bleiben.

Fortsetzung des Kostensenkungsprogramms

Das Kostensenkungsprogramm mit Schwerpunkt im
Energiegeschaft werden wir planmapig weiter-
fihren. Bis Ende 2004 sollen rund 2,6 Mrd.€ jahr-
lich eingespart werden. Von den noch verbleiben-
den 600 Mio.€ Kostensenkungsvolumen wollen wir
300 Mio.€ im laufenden Geschéftsjahr erzielen.

Deutliche Verringerung der Investitionen

Nach tberdurchschnittlich hohen Finanzinvestitio-
nen fiir Gropfakquisitionen wird sich das Investi-
tionsvolumen im laufenden Jahr stark reduzieren
und bei rund 10 Mrd.<€ liegen. Im Vorjahr lag
dieser Wert bei knapp 17 Mrd.€. Fiir Finanzanlagen
werden wir Ausgaben in der GroRenordnung von

5 Mrd. € tatigen. 4,6 Mrd. € davon entfallen auf die
Finanzierung der Ubernahme von American Water.
Unsere Investitionen in Sachanlagen werden eben-
falls im Bereich von 5 Mrd. € liegen. Die Erh6hung
gegeniiber dem Vorjahr beruht auf der erstmals
vollen Einbeziehung der Sachaufwendungen von
Innogy, der tschechischen Gasversorger und von
American Water.



Abbau der Nettoverschuldung

Zum Jahresende 2003 werden wir unsere Netto-
verschuldung auf unter 24 Mrd. <€ zuriickfiihren.
Dafiir planen wir, unsere Investitionen durch res-
triktive Ausgabenpolitik in allen Konzernbereichen
zu verringern. Auferdem werden wir innerhalb des
Kerngeschafts Aktivitaten desinvestieren, die
unsere Anforderungen in puncto Strategie und
Performance nicht erfiillen. Die Schuldenreduk-
tionsmainahmen werden in den Jahren 2004 und
2005 weitergeflihrt. Hierbei sind die geplanten
Verduferungen unserer Anteile an Heidelberger
Druckmaschinen und HOCHTIEF noch nicht ent-
halten. Die fir Utility-Unternehmen wie RWE
wesentliche Rating-Kennzahl, das Verhdltnis von
EBITDA zu Nettozinsen, wird 2003 etwa bei sechs
liegen und unseren Mindestwert von fiinf damit
Uberschreiten.

Beschaffungskosten iliberwiegend stabil

Flir 2003 gehen wir von stabilen Beschaffungs-
mengen fiir Energierohstoffe aus. Bei der Erdgas-
Beschaffung ist auf Grund der Bindung an die
hohen Olpreise des Vorjahres dabei aber mit Preis-
steigerungen zu rechnen. Bei den Weltmarktpreisen
fir Importsteinkohle erwarten wir hingegen nur
kleinere Schwankungen. Beim Einkauf von Mate-
rialien und Dienstleistungen werden u.a. durch die
verstdrkte Internationalisierung voraussichtlich
weitere Preissenkungen erzielt werden kénnen.

Mitarbeiterstand wegen Einbeziehung

von American Water liber Vorjahresniveau

Die Zahl unserer Mitarbeiter wird 2003 konsolidie-
rungsbedingt steigen. Insbesondere die erstmalige
Einbeziehung von American Water fiihrt zu einem
Zuwachs des Personalstands um rund 6.500 Mitar-
beiter. Gegenlaufig wirken sich vor allem die Re-
strukturierungsmafnahmen bei Heidelberger Druck-
maschinen und RWE Umwelt sowie der laufende
Personalabbau im Energiegeschaft aus.

Zukunftsbezogene Aussagen

Dieser Geschaftsbericht enthalt Aussagen, die sich
auf die zuklinftige Entwicklung des RWE-Konzerns
und seiner Gesellschaften sowie wirtschaftliche
und politische Entwicklungen beziehen. Diese Aus-
sagen stellen Einschatzungen dar, die wir auf Basis
aller uns zum jetzigen Zeitpunkt zur Verfligung
stehenden Informationen getroffen haben. Sollten
die zu Grunde gelegten Annahmen nicht eintreffen
oder weitere Risiken eintreten, so konnen die tat-
sachlichen Ergebnisse von den zur Zeit erwarteten
Ergebnissen abweichen. Eine Gewdhr kdnnen wir
flir diese Aussagen daher nicht ibernehmen.

Lagebericht

Unsere Nettoverschul-
dung werden wir 2003
und dariiber hinaus
Schritt fir Schritt zu-
rickfihren.
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Mitarbeiter

Die fortschreitende Internationalisierung und die Integration unserer neuen
Konzerngesellschaften stellen hohe Anforderungen an unsere Personal-
arbeit. Gemeinsam mit unseren neuen Gesellschaften ein starkes Team zu
formen - das ist die Herausforderung des Geschaftsjahres 2003. Unsere
Losungsansatze umfassen konzernweite Konzepte fiir Personal- und Fiihrungs-
krafteentwicklung, eine gezielte Nachfolgeplanung und eine erfolgsorien-

tierte Vergutung.

Ein starkes Team

Integrationsarbeit hat
im Personalbereich
oberste Prioritat.

Internationaler Fiihrungskrafteaustausch

weiter ausgebaut

Integrationsarbeit stand einmal mehr im Mittel-
punkt unseres Personalmanagements. Zusatzlich
rickte das Thema Internationalisierung noch star-
ker in den Vordergrund. Das RWE-Kompetenzmodell
beschreibt die gestiegenen Anforderungen an
unsere Fiihrungskrafte. Zunehmend gefragt sind
Qualifikationen wie der sichere Umgang mit ande-
ren Kulturen, der gegenseitige Respekt fir unter-
schiedliche Arbeitsumfelder und die Fahigkeit zum
Aufbau internationaler Netzwerke. Unser internatio-
naler Fiihrungskrafteaustausch fordert interkulturelle
Kenntnisse und praktische Erfahrungen gleicher-
mafen. Er bietet eine breite Palette an Mdglich-
keiten von der Ubernahme befristeter Projekte bis
hin zum langjdhrigen Auslandseinsatz in anspruchs-
vollen Funktionen. Da die landeriibergreifende
Mobilitat unserer Mitarbeiter zu einem wichtigen
Erfolgsfaktor fiir den Konzern geworden ist, haben
wir 2002 die Rahmenbedingungen fir Auslandsein-
satze weiter optimiert. Eine konzernweit geltende
Richtlinie schafft hohe Transparenz. Sie enthalt
Regelungen, die wettbewerbsfahige Leistungen
sowie eine adaquate Vergltung von Auslandstatig-
keiten sicherstellen und Unterstiitzung bei der Vor-
bereitung des Einsatzes bis hin zur Reintegration
bieten.

Management Development Program (MDP)

Das RWE Management Development Program
bereitet unsere Flihrungskrafte durch den geziel-
ten Ausbau der erforderlichen Kompetenzen auf
aktuelle Herausforderungen vor. Zielgruppe ist das
Top-Management. Die Vermittlung von Wissen zur
Strategieumsetzung, die Starkung der Konzern-
gesamtsicht sowie die Vernetzung der Fiihrungs-
krafte untereinander sind zentrale Zielsetzungen
des MDP. Renommierte Hochschulprofessoren,
Vorstande und Flihrungskrafte aus dem Konzern,
aber auch aus anderen Unternehmen geben ihr
Wissen und ihre Managementerfahrung an die
Programmteilnehmer weiter und férdern den
Praxistransfer.

Systematische Nachfolgeplanung

Wesentliche Voraussetzung fiir die Ubernahme von
Managementaufgaben im Konzern sind Berufs-
erfahrung im Ausland sowie Erfolg in unterschied-
lichen Funktionen in mehr als einer unserer Fiih-
rungsgesellschaften. Durch eine systematische
Nachfolgeplanung stellen wir dariiber hinaus
sicher, dass Manager gezielt in solche Positionen
nachriicken, in denen sie ihre individuellen Fahig-
keiten und Kernkompetenzen umfassend einsetzen
kdnnen. Dadurch kénnen wir offene Stellen ada-
quat und vorrangig intern besetzen.



Mitarbeiter 31.12.02
in MA*

Strom 69.441
Gas 9.176
Wasser 11.907
Umweltdienstleistungen 14.406
Kerngeschaft insgesamt 104.930
_Inland 59.313
_Ausland 45.617
RWE Dea Downstream —
Heidelberger Druckmaschinen 23.460
Nicht-Kerngeschaft insgesamt 23.460
Sonstige/Holding 3.375
RWE-Konzern 131.765
_Inland 76.202
_Ausland 55.563

31.12.01

+/-in %

63.607 + 9,2

2.795 + 2283
11.586 + 2,8
14.453 - 0,3
92.441 + 13,5
59.521 - 0,3
32.920 + 38,6

3.212 -
24.489 - 4,2
27.701 - 15,3

3.281 + 2,9

123.423 + 6,8
80.205 - 5,0
43.218 + 28,6

*in Mitarbeiterdquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschaftigungsgrad

Personalmarketing und -entwicklung

Mit dem International Graduate Program bietet
der Konzern Uberdurchschnittlich qualifizierten
Hochschulabsolventen unterschiedlicher Fachrich-
tungen ein attraktives 18-monatiges Einstiegs-
programm. Fiir jeweils drei bis vier Monate werden
die Trainees dabei in verschiedenen RWE-Gesell-
schaften und Funktionsbereichen eingesetzt. So
erhalten sie Einblicke in die Zusammenhadnge des
Konzerns und schaffen sich ein Gibergreifendes
Netzwerk. Ergdnzende Trainingsmafnahmen bauen
strategisch wichtige Kompetenzen wie interkultu-
relle Sensibilitdt sowie unternehmerisches und
generalistisches Denken aus.

Long Term Incentive Plan fiir Fiihrungskrafte
Am 20.September 2002 haben wir unseren Long
Term Incentive Plan (LTIP) gestartet. Damit wer-
den wir konzernweit 1.450 Fiihrungskrafte am
kiinftigen Unternehmenserfolg beteiligen. Basis ist
die Ausgabe von Wertsteigerungsrechten (Stock
Appreciation Rights - SAR). SAR berechtigen nach
Ablauf einer zweijahrigen Wartezeit dazu, den
erzielten Kursgewinn zu realisieren, ohne zuvor
RWE-Aktien erworben zu haben. Ihre Ausiibung ist
internationalen Standards entsprechend an eine
relative und eine absolute Bedingung gebunden.
Um die relative Hiirde zu nehmen, muss die RWE-
Stammaktie die Performance des Dow Jones STOXX
Utility-Preisindex an zehn aufeinanderfolgenden
Tagen Ubertroffen haben. Die Bedingung wird
aufgehoben, wenn der Aktienkurs™ nach Ablauf
der Wartefrist um mehr als 20% gestiegen ist.
Diese 20% sind auch die absolute Hiirde, um die
SAR vollstandig ausiiben zu kénnen. Fiir eine teil-
weise Gewdhrung ist ein Kursanstieg um min-
destens 10% erforderlich. SAR werden einmal jahr-
lich ausgegeben.

Mitarbeiter

Der Long Term
Incentive Plan beteiligt
Flihrungskréfte nach
Mafgabe strenger
Kriterien am kiinftigen
Unternehmenserfolg.

-
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Mitarbeiter

Akquisitionsbedingt
erhéhte sich die Mitar-
beiterzahl des RWE-
Konzerns um rund 7%.
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Mehr Mitarbeiter durch Erweiterung des
Konsolidierungskreises

Zum 31.Dezember 2002 waren im RWE-Konzern
131.765 Mitarbeiter beschaftigt. Das sind 6,8%
mehr als zum 31. Dezember 2001. Im Zuge von
Unternehmenszukaufen und -verkdufen kamen per
Saldo 14.710 Mitarbeiter hinzu. Durch operative
Personalverdnderungen sind 6.368 Stellen entfallen,
davon 2.174 in Deutschland. Basis der Personal-
zahlen sind Mitarbeiteraquivalente. Dabei wird
jeder Mitarbeiter entsprechend seines prozentualen
Beschaftigungsgrades einbezogen.

Transfergesellschaft eréffnet neue Maoglichkeiten
Im Rahmen der Umsetzung des notwendigen
sozialvertraglichen Personalabbaus kann der
RWE-Konzern durch die Einschaltung einer Transfer-
gesellschaft Mitarbeitern von RWE Net, RWE Plus,
RWE Power und RWE Rheinbraun seit dem ver-
gangenen Jahr eine neue, arbeitsmarktpolitisch
geforderte Option anbieten. Damit konnen wir die
erforderlichen Manahmen zum Personalabbau
weiter optimieren und zugleich den Mitarbeitern
die Moglichkeit zur Qualifizierung und beruflichen
Neuorientierung geben.

Ausbildung erneut iiber den eigenen Bedarf
Zum 31.Dezember 2002 standen bei RWE 5.034
junge Menschen in einem Ausbildungsverhaltnis,
davon 4.434 in Deutschland. Wir haben damit wie
in den Vorjahren Kapazitdten weit liber unseren
eigenen Bedarf zur Verfligung gestellt. Neben den
.Klassischen” Ausbildungsberufen erfreut sich die
duale Ausbildung mit einem kombinierten Studium
immer groferer Aufmerksamkeit bei Abiturienten.
In enger Zusammenarbeit mit Fachhochschulen
und Akademien schaffen wir attraktive Alternativen
zum Hochschulstudium und vermeiden zugleich
Engpasse bei qualifizierten Nachwuchskraften.

Weitere Informationen zum Personalmanagement
bietet der aktuelle RWE-Personalbericht™.



Corporate Citizenship

Leistung lasst sich nicht nur am wirtschaftlichen Erfolg ablesen: Sie zeigt
sich ebenso in sozialem Engagement und gesellschaftlicher Verantwortung.
Wir nehmen unsere Rolle als Dienstleister in der Gesellschaft ernst, weil fiir
uns damit auch der Dienst an der Gesellschaft verkniipft ist. Und dabei ist
es flr uns als international agierendes Unternehmen selbstverstandlich,
auch weltweit entsprechend tatig zu werden.

Verantwortungsvoll handeln

Soziales Sponsoring Beschaftigten und Kunden betrachtliche Mittel auf-

Das soziale Engagement
von RWE reicht von der

1998 wurde die RWE Jugendstiftung ins Leben
gerufen. Sie unterstitzt jahrlich rund 20 Projekte,
die der Forderung beruflicher Qualifikation, gesell-
schaftlicher Integration und sozialer Einsatzbereit-
schaft dienen. Deren Spannbreite reicht von der
AIDS-Pravention bis zum Zentrum fir Natur und
Umwelt.

Fur UNICEF, das Kinderhilfswerk der Vereinten
Nationen, engagieren wir uns bereits seit 1992.
Damit unterstltzen wir insbesondere dessen Ziele,
das Uberleben von Kindern zu schiitzen, ihre Ent-
wicklung zu férdern, sie vor Missbrauch und Gewalt
zu bewahren. Auch der von uns ausgerichtete
UNICEF-Galaabend, ein hochkaratiges kulturelles
Ereignis, das im Fernsehen ibertragen wird, fordert
durch Spenden das Anliegen des Kinderhilfswerks.

In Tschechien haben wir umfangreiche Bildungs-
und Sozialprogramme verwirklicht, die vor allem in
Kommunen und Kreisen mit besonders einge-
schrankten finanziellen Mitteln zum Tragen kom-
men. Diese Projekte reichen von der Aufforstung
zerstorter Waldbestdnde bis zur Komplettaus-
stattung einer Augenklinik.

Die Initiative WaterAid, die unsere Tochtergesell-
schaft Thames Water auf den Weg gebracht hat,
ermdglicht Menschen in unterentwickelten Regio-
nen den Zugang zu sauberem Wasser. Bisher haben
rund 250.000 Menschen von diesem Projekt profi-
tiert. Dazu wurden von Thames Water, ihren

gebracht. Das Ziel ist auch hier, Ansto[ie zu geben,

tiber das Kinderhilfs-

neue Wege zu beschreiten und Nachhaltigkeit zu
werk UNICEF bis hin

fordern - ganz so wie in den Kerngeschaften des
in unterentwickelten

Unternehmens auch. Regionen.

Kultur-Sponsoring

Auf kulturellem Gebiet kooperieren wir seit 1999
eng mit dem Folkwang-Museum in Essen. Dabei
férdern wir insbesondere zeitgendssische Kunst nach
1945. Auf diese Art und Weise werden neue Entfal-
tungsmaoglichkeiten fir Kreativitat und innovatives
Denken geschaffen.

Im Jahr 2003 findet bereits zum 15. Mal das re-
nommierte Klavierfestival Ruhr statt. Hier sind wir
Sponsor und prasentieren weltberiihmte Kiinstler
wie Martha Argerich, Alfred Brendel oder Maurizio
Pollini.

Kulturelle Aktivitaten werden von uns auch auf inter-
nationaler Ebene gefdérdert. So widmet sich die
RWE Dea-Musikstiftung Norwegen dem interkultu-
rellen Austausch. Auferdem sind wir mit der gropten
tschechischen Biihne, dem Nationaltheater Prag,
eine Partnerschaft eingegangen. Dariiber hinaus
engagieren wir uns beim internationalen Filmfestival
Karlovy Vary in Tschechien ebenso wie bei dem
britischen Konzertereignis Classical Extravaganza.
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Corporate Citizenship

RWE unterstitzt im
Sportbereich neben
dem tschechischen
Paralympics-Team auch
die Sportarten Cricket
und Fupball in
Gro[britannien bzw.
Deutschland.

Sport-Sponsoring

Im sportlichen Bereich sind wir langfristiger offi-
zieller Partner des tschechischen Teams der Para-
lympics. Uber unser Tochterunternehmen Transgas
unterstitzen wir die Vorbereitung von mehr als
17.000 kdrperbehinderten Sportlern, die haufig
grofe Erfolge bei Wettkdmpfen erzielen - im Winter-
sport wie in der Leichtathletik. Das gleiche gilt fir
die tschechische Olympiamannschaft. Als deren
Partner ist es uns gelungen, das Unternehmen in
zunehmendem Ma[le im Bewusstsein der Bevolke-
rung zu verankern.

Als Hauptsponsor engagiert sich unsere Tochter-
firma Innogy bei der britischen , Test Cricket Series”.
Die Vereinbarung lauft Giber drei Jahre und hat dazu
gefiihrt, dass der Bekanntheitsgrad von Innogys
Marke ,,npower” erheblich zugenommen hat.

Ebenfalls als Hauptsponsor unterstiitzen wir die
FuRball-Elf von Bayer Leverkusen. So bestimmt die
Dachmarke RWE das Bild der Leverkusener BayArena
und findet sich das RWE-Logo auf den Spielertrikots.
Unser Engagement unterstreicht hier insbesondere,
dass RWE fiir Innovation, Leistungsstarke, Team-
fahigkeit, Kundennahe und Zukunftsorientierung
steht.

Auch auf regionaler Ebene sind wir ein Partner des
Sports. Zum Beispiel fiihrt am Stammsitz des
Unternehmens der Fufballclub Rot-Weiss Essen das
RWE-Logo auf den Trikots.

Das Sport-Sponsoring hat den Bekanntheitsgrad
von RWE sowohl auf nationaler als auch auf inter-
nationaler Ebene deutlich gestarkt. Es ist fester
Bestandteil der bundesweiten, integrierten Marken-
kommunikation geworden - so dass unser Engage-
ment fiir alle Beteiligten ein Gewinn ist.



Mit unseren Kerngeschaften Strom, Gas, Wasser sowie Umweltdienstleistun-
gen bieten wir Produkte von hoher Bedeutung fiir das tagliche Leben. Die
Schonung der naturlichen Ressourcen und der Schutz des Klimas sind dabei
zentrale Herausforderungen. Denn nachhaltiges Wirtschaften dient kiinftigen
Generationen und ist gleichzeitig eine der Grundlagen fiir den dauerhaften

Markterfolg von RWE.

Umweltschutz

Nachhaltigkeit - integraler Bestandteil
unserer Unternehmensstrategie

Umweltschutz - Investition in die Zukunft

Im Geschaftsjahr 2002 haben wir fiir Umwelt-
schutzmafnahmen insgesamt 416 Mio. € aufgewen-
det. Dabei gewannen praventive und emissionsver-
meidende Aktivitaten gegeniiber ,nachsorgenden”
Manahmen weiter an Gewicht.

Klimaschutz im Fokus

Klimaschutz war einmal mehr unser Umweltthema
Nr. 1. Mit einer Reduktion der Treibhausgas-
Emissionen um knapp 19% zwischen 1990 und
2000 ist Deutschland in puncto Klimaschutz neben
GrofSbritannien fiihrend in Europa. Das deutsche
Klimaschutzziel von -21% bis 2012 kann damit
voraussichtlich erreicht werden. Hierzu leisten die
Selbstverpflichtungen der deutschen Wirtschaft
und die Zusage der Energiewirtschaft, eine Ver-
ringerung der CO,-Emissionen um 45 Mio. Tonnen
pro Jahr anzustreben, einen maigeblichen Beitrag.
Auch RWE trdgt hierzu in erheblichem Umfang bei.
Unser breites Know-how erméglicht uns den Ein-
satz modernster Technologien zur Reduktion der
CO,-Emissionen. Neben unseren Gas- und Dampf-
kraftwerken auf Basis der Kraft-Warme-Kopplung
fur Industriekunden ist unser neues 1.000-MW-
Braunkohle-Kraftwerk in Niederauem, das wir im
September 2002 in Betrieb genommen haben, ein
Beispiel hierfiir. Es wird sechs alte Kraftwerksbldcke
ersetzen und hat einen um 30% héheren Wirkungs-
grad als seine Vorgangertechnologie. Dies allein
verringert die CO,-~Emissionen um 30% bzw. um

bis zu 3 Mio. Tonnen pro Jahr. Ein weiteres Kraft-
werk dieser Linie ist geplant und kdnnte bereits
2008 ans Netz gehen. Voraussetzung ist aber, dass
die Wirtschaftlichkeit des Investitionsprojektes
nicht durch verdnderte Rahmenbedingungen be-
eintrachtigt wird, z.B. im Zuge der nun anstehen-
den nationalen Umsetzung des von der EU und
ihren Mitgliedstaaten geplanten Handels mit
Emissions-Zertifikaten.

Klimapolitisch kontraproduktiv wird sich der beab-
sichtigte Ausstieg aus der Kernenergie, und damit
aus einer CO,-freien Art der Stromerzeugung, aus-
wirken. Bislang lasst der Gesetzgeber unklar, wie
diese Strommengen ersetzt werden sollen. Auf jeden
Fall miissen die damit verbundenen Mehremissionen
im Nationalen Allokationsplan fiir Emissions-Zertifi-
kate so berlicksichtigt werden, dass sie sich nicht
negativ auf die Emissionsbilanz der kernenergiebe-
treibenden Unternehmen auswirken.

RWE tragt vor allem
durch den Einsatz
emissionsvermeidender
Technologien zum
Erreichen der deutschen
Klimaschutzziele bei.
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Umweltschutz

Die Stromerzeugungs-
kapazitaten aus er-
neuerbaren Energien
wurden durch Investi-
tionenin Europaund die
Aktivitaten von Innogy
deutlich erhoht.

2001*

50%
27%

Aufwendungen 2002
fiir Umweltschutz

RWE-Konzern

Landschaftsschutz 29%
Luftreinhaltung 34%
Gewasserschutz 21%
Abfallentsorgung 13%
Larmschutz 2%
Altlastenbeseitigung 1%
Insgesamt 416 Mio. €

15%

6%

2%
0%

322 Mio. €

*Rumpfgeschiftsjahr (Juli - Dezember)

Erneuerbare Energien: Auf den optimalen
Standort kommt es an

Langfristige Wirtschaftlichkeit vorausgesetzt stellen
regenerative Energien eine sinnvolle Ergdnzung
unseres Stromerzeugungsportfolios dar. Mit einer
Leistung von knapp 1.100 MW haben wir die Strom-
erzeugungskapazitaten aus erneuerbaren Energien
im Berichtsjahr um ca. 25% gegeniiber dem Vorjahr
ausgebaut. Zur weiteren Starkung unserer Position
haben im Berichtsjahr Investitionen im europdischen
Ausland beigetragen: So zihlen wir mit der Uber-
nahme der spanischen AERSA durch die Harpen AG
zu den grodten Windkraftbetreibern in der Mittel-
meerregion, die die derzeit besten Wachstumsaus-
sichten bei der Windkraftverstromung in Europa
bietet. Bei der Harpen AG sind unsere kontinental-
europaischen Aktivitaten auf dem Gebiet erneuer-
barer Energien gebiindelt. Unsere neue britische
Tochtergesellschaft Innogy ist einer der flilhrenden
Anbieter von Windenergie in ihrem Heimatmarkt.
Insgesamt haben wir uns das Ziel gesetzt, unsere
Stromerzeugung aus Wasser- und Windenergie
sowie Biomasseverfahren und Solarenergie bis 2010
auf rund 2.000 MW installierte Kapazitat zu ver-
doppeln. Dabei miissen die installierten Anlagen im
Sinne der Nachhaltigkeit ebenso strengen Effizienz-
Mafstaben genligen wie unsere konventionellen
Kraftwerke - zu Gunsten von Wirtschaftlichkeit und
Okobilanz.

Durch die Griindung des Gemeinschaftsunter-
nehmens RWE Schott Solar konnten wir zudem
unsere Position im Wachstumsmarkt Solartechno-
logie weiter ausbauen. Das Joint Venture ist
Europas Nr. 1 und betreibt in Alzenau die weltweit
modernste Solartechnikfertigung. Im Endausbau
soll das 150-Mio.-€-Investitionsprojekt ab 2005
Photovoltaikkomponenten fiir eine Stromerzeu-
gungskapazitat von 60 MW produzieren.



Engagement in internationalen Projekten
Neben eigenen Klimaschutz-Mainahmen und der
Beteiligung an nationalen Initiativen setzen wir
uns fir internationale Aktivitaten zur Erreichung
der Kyoto-Ziele ein. Beispiele hierfiir sind:

- unsere Beteiligung an Aktivitaten u.a. in

Lettland, Chile und Uganda im Rahmen des
.Prototype Carbon Fund”* der Weltbank,

unsere Unterstlitzung von Mainahmen der
E7-Initiative® u.a. zur Nutzung erneuerbarer
Energien in Indonesien, Bolivien und auf den
Galapagos-Inseln sowie

unsere Mitwirkung bei der als Klimaschutzprojekt
anerkannten Errichtung eines hocheffizienten Gas-
kraftwerkes als Ersatz fiir eine veraltete Braun-
kohle-Anlage in einem tschechischen Automobil-
werk des VW-Konzerns.

Breit angelegtes Umweltschutz-Konzept

Rund 35 zertifizierte RWE-Standorte weltweit zeigen,
dass wir nicht allein beim Klimaschutz und nicht
ausschlieflich in Deutschland einen erfolgreichen
Weg eingeschlagen haben.

Beispiel nachhaltige Wasserwirtschaft: Unser Know-
how und die umfassenden qualitatssteigernden
Investitionen von Thames Water haben ganz maf-
geblich dazu beigetragen, dass die im Stammgebiet
des Unternehmens gelegene Themse heute der
weltweit sauberste und artenreichste Fluss ist, der
durch eine Metropole flieft. Thames Water arbeitet
zudem weltweit nach gleichen Umweltstandards.
Dies belegen die Zertifizierungen nach ISO 14001
in der Tlrkei und in China.

Beispiel Innogy: Hohe Umweltschutzanforderungen
sind auch fir unser neues britisches Energieunter-
nehmen keine unbekannte Vokabel. Neben Ma[3-
nahmen zur Weiterentwicklung regenerativer
Energien und zur kontinuierlichen Emissionsvermin-
derung in der Stromerzeugung legt Innogy u.a.
grofbes Augenmerk auf den Artenschutz in der Um-
gebung seiner Kraftwerke.

Erneute Beriicksichtigung im Dow Jones
Sustainability Index

Unser Engagement hat sich erneut ausgezahlt:
Zum dritten Mal in Folge wurde RWE im Dow Jones
Sustainability Index (DJSI) World und STOXX
berlicksichtigt. Fiir diese Indizes werden 10%
derjenigen Unternehmen ausgewadhlt, die in ihrer
Branche gemessen an 6konomischen, 6kologischen
und sozialen Kriterien einen Spitzenplatz ein-
nehmen. Hohes Ansehen geniefit auch die ausfiihr-
liche RWE-Umweltberichterstattung™.

Umweltschutz

RWE erfillt erneut die
strengen Kriterien des
Dow Jones Sustaina-
bility Index.

@.ﬁ

Nachhaltige Wasser-
wirtschaft ist ein
weiterer Schwerpunkt
der Umweltschutz-
mafnahmen.
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Strom

»Allein schafft man viel. Im Team schafft man alles.«
Laura Webb, npower Integration Manager, Innogy, Swindon

Thre Aufgabe als Mitglied des ,Best Practice Team” liegt in der Koordi-
nation der Integration von npower in den RWE-Konzern. Sie vergleicht
die Vertriebsstrukturen von RWE Plus und npower, erkennt Synergien und
hilft Ideen und Innovationen auf die jeweiligen Markte zu Ubertragen.
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»Erfahrungen sind wertvoll, besonders wenn man sie teilt.«
Dr. Hanns-Ferdinand Miller, Leiter Vertrieb Privat- und
Gewerbekunden/Marketing, RWE Plus

Ist wie Laura Webb Mitglied des ,,Best Practice Team”. Indem er den
Austausch von Know-how fordert, starkt er die Wettbewerbsfahigkeit
von Innogy und RWE auf dem deutschen und britischen Energiemarkt.
Ein kontinuierlicher Prozess, der Grenzen iberwindet.

Strom
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Strom

Der Aufwartstrend in unserem deutschen Stromgeschaft halt an. Wir haben
das Kostenniveau weiter gesenkt und konsequent an unserer margenorien-
tierten Vertriebspolitik festgehalten. Auferdem profitierten wir davon, dass
sich die Strompreise weiter erholten. Mit der Ubernahme des britischen
Strom- und Gasversorgers Innogy sind wir nun auch im drittgro[iten euro-
paischen Energiemarkt stark aufgestellt. Insgesamt konnten wir unser
betriebliches Ergebnis um 53% verbessern. Das Stromgeschaft trug damit

uber 60% zum Konzernertrag bei.

Stromgeschaft setzt Erfolgskurs fort

Die Strompreise am
deutschen Groflhandels-
markt sind weiter ange-
stiegen. Stromverbrauch
und Stromerzeugung
blieben nahezu unver-
andert.

Deutschland: Stromverbrauch stagniert

Wegen milder Witterung und der schwachen
Konjunktur lag der Primarenergieverbrauch in
Deutschland 2002 um 2% unter Vorjahr. Der Strom-
verbrauch konnte sich etwa auf dem Niveau von
2001 halten, weil im zweiten Halbjahr energie-
intensive Grundstoffindustrien, insbesondere der
Chemiesektor, ihre Produktion hochfuhren. Auch
die Stromerzeugung blieb nahezu unverandert.

Die Strompreise auf der Grolhandelsstufe haben
sich 2002 weiter erholt. Der Ein-Jahres-Forward™®
fir Stromlieferungen 2003 betrug im Jahresdurch-
schnitt 23,73 € je Megawattstunde Grundlast-
strom™und lag damit um 5,2% iiber dem vergleich-
baren Vorjahreswert. Der Durchschnittspreis fir
einen entsprechenden Terminkontrakt im Spitzen-
lastbereich™ hat sich um 9,7% auf 34,53 € erhoht.
Auch im Endkundengeschift verteuerte sich der
Strom. Ausschlaggebend dafiir waren - neben den
hoheren Grolhandelspreisen - die nochmals gestie-
genen Belastungen aus der Stromsteuer sowie den
Gesetzen zur Forderung regenerativer Energien
(EEG) und der Kraft-Wéarme-Kopplung (KWKG). RWE
Plus hat die Tarifkundenpreise zum 1.Januar 2002
um rund 5% angehoben.

Weiterhin geringe Wechselbereitschaft bei
deutschen Haushaltskunden

Der deutsche Strommarkt war auch 2002 durch
intensiven Wettbewerb im Grofikundengeschaft
gepragt. Seit der Liberalisierung hat rund ein
Drittel der Abnehmer einen neuen Lieferanten ge-
wahlt. Die Wechselbereitschaft von Privat- und
Gewerbekunden blieb dagegen gering. Immerhin
haben aber bereits knapp 30% der Haushalte und
etwa 50% der Gewerbekunden glinstigere Vertrags-
konditionen mit ihrem angestammten Versorger
vereinbart. Auf der Anbieterseite hat die Bereit-
schaft zu besonders preisaggressiven, unter den
Kosten liegenden Abschliissen weiter nachgelas-
sen. Zu beobachten ist eine zunehmende Orien-
tierung an den Notierungen der Energiebdrsen.



Strom

Eckdaten 2002 2001 +/-in %
pro forma

Aufenumsatz* Mio.€ 23.7972 19.168 + 24,1
Leistungen fiir andere

Konzernunternehmen Mio.€ 528 4.221 - 87,5
Gesamtumsatz Mio.€ 24.325 23.389 + 4,0
EBITDA Mio.€ 4.146 3.378 + 22,7
Betriebliches Ergebnis Mio.€ 2.760 1.805 + 52,9
Return on Capital Employed (ROCE) % 13,5 11,6 + 16,4
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 10,0 10,0 -
Wertbeitrag Mio.€ 710 247 + 187.,4
Betrieblich gebundenes Vermdgen

(Capital Employed) Mio.€ 20.5043 15.576 + 31,6
Investitionen Mio. € 3.142 2.896 + 8,5

31.12.02 31.12.01 +/-in%

Mitarbeiter MA® 69.441 63.607 + 9,2

* bereinigt um geadnderten Ausweis der Umséatze aus Energiehandelsgeschéften;
die unbereinigten Werte betragen beim Aufenumsatz 32,7 Mrd. € (Vorjahr: 21,6 Mrd.€)

2 davon Stromsteuer: 747 Mio.€ (Vorjahr: 668 Mio.€)

® Das betrieblich gebundene Vermégen von Innogy haben wir mit 7/12 des Gesamtwertes
beriicksichtigt, da das Unternehmen nur mit sieben Monaten in den Konzernabschluss 2002
eingeht.

“in Mitarbeiteraquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschiftigungsgrad

GroPbritannien: Riickldufige GroBhandelspreise In England und Wales haben die Strompreise auf

driicken Margen der Stromerzeuger der GroRhandelsstufe seit Einflihrung der neuen

In GroPbritannien, unserem nach Deutschland Marktordnung NETA*(New Electricity Trading a7
wichtigsten Strommarkt, ging der Primarenergie- Arrangement) Ende Marz 2001 stark nachgegeben. 166

verbrauch um 3% zuriick. Ausschlaggebend waren Der Ein-Jahres-Forward lag im Jahresdurchschnitt

auch hier milde Witterung und die schwache 2002 bei 16,60 £ je Megawattstunde Grundlaststrom  1n GroRbritannien ist

der Stromverbrauch
geringfligig gesunken.

einem Minus von 1% hat sich der Industriestrom- Vorjahreswert. Im Spitzenlastbereich hat er sich Die G'°fhi”q4e‘;’{'ef"_5e
waren stark rucklautig.

Konjunktur. Die Stromnachfrage sank um 0,3%. Mit und damit rund 13% unter dem vergleichbaren

verbrauch etwas starker verringert, wahrend die um ca. 18% auf 20,22 £/MWh verringert. Strom-

Nachfrage in den Ubrigen Segmenten stagnierte. unternehmen mit einem ausbalancierten Verhaltnis
von Erzeugung und Endkundengeschiaft sowie
flexiblem und effizientem Kraftwerkspark waren
davon jedoch nur in geringem Mape betroffen.
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Strom

Entwicklung der Strompreise auf
der GroBhandelsstufe in Deutschland
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Entwicklung der Strompreise auf der
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AuPenabsatz Strom 2002
in Mio. kWh

Privat- und Gewerbekunden 48.091
Geschaftskunden 37.458
Industrielle Grofkunden 75.689
Verteiler/Energieversorgungsunternehmen 79.851
Stromhandel 302.759
Gesamt - brutto 543.848
abzgl. Handel mit fremdbezogenem Strom - 276.346
Gesamt - netto 267.502

Hoherer Stromabsatz durch Erwerb von Innogy
Unseren Brutto-Stromabsatz haben wir um 88,6%
auf 543,8 Mrd. kWh ausgebaut. Ausschlaggebend
dafilir war die Erstkonsolidierung von Innogy zum
1.Juni 2002. Der britische Versorger setzte in den
sieben Monaten seit Einbeziehung in den Konzern-
abschluss 135,5 Mrd. kWh ab. Bereinigt um Innogy
ist der Stromabsatz wegen der Ausweitung unseres
Handelsgeschéfts um 41,6% gestiegen. Stark zu-
genommen hat der Handel mit fremdbezogenem
Strom. Hier werden hohe Volumina erzielt, die
aber nur geringe Margen aufweisen. Lasst man
diese Mengen aufler Betracht (Netto-Ausweis),
dann haben sich die Stromlieferungen um 26,0%
bzw. ohne Innogy um 8,3% erhdht.

2001 +/-in%

pro forma
38.417 + 25,2
36.110 + 3,7
57.090 + 32,6
79.528 + 0,4
77.268 + 291,8
288.413 + 88,6
- 76.132 + 263,0
212.281 + 26,0

Der Stromabsatz ist in allen Kundengruppen gestie-
gen. Bereinigt um Innogy hat er sich jedoch in drei
unserer vier Kundensegmente verringert: So sanken
die Lieferungen an Privat- und Gewerbekunden
operativ um 6,2%. Hintergrund war die milde Witte-
rung und die riickldufige Zahl von Haushalten mit
Speicherheizungen. Im Geschaftskundensegment
gab der Absatz ohne Innogy um 6,5% nach. Hier
haben wir durch den Verzicht auf margenschwache
Auftrdge Kunden verloren. Dies fiihrte auch zu riick-
laufigen Lieferungen an industrielle GroRkunden,
die 5,6% unter Vorjahr lagen. Im Geschaft mit
Energieversorgungsunternehmen (EVU) ergaben sich
per Saldo keine nennenswerten operativen Ver-
anderungen.

Die Zahl unserer Stromkunden hat sich durch die
Innogy-Akquisition von 8,8 auf 13,4 Millionen
erhoht. Stark gewachsen sind wir bei den Privat-
haushalten und kleinen Gewerbebetrieben.
Gegenwartig beliefern wir in diesem Segment
13,1 Millionen Kunden, davon 6,7 Millionen in
Deutschland, 4,4 Millionen in Grobritannien und
2,0 Millionen in Ungarn.

Strom

Der Erwerb von Innogy
schldgt sich in einem
deutlichen Anstieg bei
Stromabsatz- und
-umsatz sowie der Zahl
unserer Stromkunden
nieder.

73 0O




Strom

Unser AuRenumsatz im
Geschéftsfeld Strom hat
sich vor allem durch
Einbeziehung von
Innogy stark erhoht.

2001
pro forma

Geschaftsfeld Strom 2002
Primarenergietrager

Anteile am Gesamtstrom-

aufkommen

Eigenerzeugung 63,3%
_Braunkohle 28,5%

_Kernenergie 14,7%

66,8%
33,7%
18,5%

7.7%
3,4%
3,5%

33.2%

_Steinkohle 9,5%
_Gas 9,1%
_Wasserkraft, Sonstige 1,5%
Fremdstrombezug

(ohne Handel) 36,7%
Gesamt in Mrd. kWh 289,9

234,3

Umsatz um 24% verbessert

Unseren Aufenumsatz im Geschaftsfeld Strom
haben wir um 24,1% auf 23,8 Mrd. € gesteigert.
Ausschlaggebend dafiir war die Erstkonsolidierung
von Innogy zum 1.Juni 2002. Der britische Strom-
und Gasversorger erldste in sieben Monaten

3.562 Mio.€. Daneben trugen die Erstkonsolidie-
rungen von VSE/Saarland sowie die erstmals ganz-
jahrige Einbeziehung des niederlandischen
Kohlehandlers SSM Coal und des portugiesischen
Stromerzeugers Turbogds zum Umsatzwachstum
bei.

Bereinigt um alle Konsolidierungseffekte ist der
AuPfenumsatz um 2% angestiegen. Dies beruht
mafgeblich auf der Ausweitung unserer Handels-
aktivitaten. Nach der Bruttomethode hatten wir
2002 einen um 8,9 Mrd.€, im Vorjahr einen um
2,4 Mrd.€ hoheren Konzernaulenumsatz ausge-
wiesen.

Das Stromgeschéaft war auch durch preisbedingte
Erlossteigerungen gekennzeichnet. Unsere Liefer-
vertrdge richten sich prinzipiell an den - im Jahres-
verlauf gestiegenen - Forward-Notierungen des
Grohandelsmarktes aus. Die erhéhten Belastungen
aus der Stromsteuer sowie dem EEG und KWKG
konnten wir zum Teil an unsere Kunden weitergeben.

RWE-Stromerzeugung um 24% gestiegen
Unser Netto-Stromaufkommen lag mit 289,9 Mrd.
kWh um 23,7% liber Vorjahr. Darin nicht enthalten
ist der Handel mit fremdbezogenem Strom. Das
Stromaufkommen unterscheidet sich vom Absatz
durch die Netzverluste und den Eigenverbrauch
der Kraftwerke. Sein deutlicher Anstieg beruht
mapgeblich auf der Einbeziehung von Innogy.
Mit 183,6 Mrd. kWh haben wir 63,3% unseres
Gesamtaufkommens aus eigenen Kraftwerken ge-
deckt. Braunkohle ist nach wie vor der wichtigste
Energietrager im RWE-Konzern, gefolgt von der
Kernenergie.



Betriebliches Ergebnis um mehr als die Halfte
verbessert

Das EBITDA im Geschaftsfeld Strom erhdhte sich
um 22,7% auf 4.146 Mio.€. Beim betrieblichen
Ergebnis konnten wir noch deutlicher zulegen. Mit
2.760 Mio.€ wurde der Vorjahreswert um mehr als
die Halfte Gbertroffen. Der starkere Anstieg des
betrieblichen Ergebnisses beruht darauf, dass wir
hier im Vorjahr einen vergleichsweise niedrigen
Wert ausgewiesen haben. Grund waren Belastungs-
faktoren, die sich im betrieblichen Ergebnis, nicht
aber im EBITDA niederschlugen. Dabei handelte es
sich im Wesentlichen um hohe Abschreibungen auf
das Kernkraftwerk Milheim-Karlich im Unternehmens-
bereich Stromerzeugung und auf eine Versuchs-
anlage im Bereich Braunkohleverstromung und Berg-
bau.

Der Ertragsanstieg im Stromgeschaft beruht zum
einen auf externem Wachstum, insbesondere dem
Erwerb von Innogy. Aber auch ohne diesen Kon-
solidierungseffekt konnten wir das betriebliche
Ergebnis um 31,9% steigern. Basis daflr war der
Aufwartstrend in unserem deutschen Stromge-
schaft. Hier zeigten sich die Erfolge fortgesetzter
Kostensenkungen und unserer margenorientierten
Vertriebspolitik. Aufferdem haben sich die Strom-
preise weiter erholt. Ohne den Ertragsriickgang beim
US-Steinkohle- und Gasproduzenten CONSOL waére
das Stromergebnis noch deutlich héher ausgefallen.
Unsere US-Tochter musste wegen witterungs- und
konjunkturbedingt niedrigerer Steinkohlenachfrage
sowie gegenliber Vorjahr stark verringerten Gas-
preisen einen massiven Ertragsriickgang hinnehmen.
Ihr betriebliches Ergebnis sank um 142 Mio.€ auf
251 Mio.€. Der absolute Wertbeitrag des Geschafts-
feldes Strom hat sich trotz der schwachen Ertrags-
lage bei CONSOL und der erstmaligen Einbeziehung
von Innogy mit 710 Mio.€ anndhernd verdreifacht.

Die Ergebnisentwicklung der einzelnen
Unternehmensbereiche:

Stromerzeugung

Der Unternehmensbereich Stromerzeugung konnte
sein EBITDA um 72,0% auf 855 Mio. € steigern.
Das betriebliche Ergebnis hat sich mehr als ver-
funffacht und erreichte 629 Mio.€. Mapgeblich
dafiir waren Kostensenkungen und die Anhebung
unserer internen Stromverrechnungspreise auf
Gro[handels-Marktniveau. Hinzu kamen deutlich
gestiegene Erlose aus der Bereitstellung von
Regelenergie®, mit der unvorhersehbare Schwan-
kungen von Stromzufuhr und -entnahme im Netz
kurzfristig ausgeglichen werden. Der erhéhte Re-
gelenergiebedarf beruht u.a. auf stark schwanken-
den Stromeinspeisungen infolge des zunehmenden
Anteils der Windenergie an der Stromerzeugung.
AuPerdem hat sich die Qualitat der Strombedarfs-
prognosen verschlechtert. Grund ist die seit der
Liberalisierung stark gestiegene Anzahl von Strom-
einspeisern und -abnehmern.

Braunkohleverstromung und Bergbau

Trotz der erheblich verschlechterten Ertragslage bei
CONSOL konnte der Unternehmensbereich Braun-
kohleverstromung und Bergbau sein EBITDA um
18,0% auf 1.108 Mio. € verbessern. Das betriebliche
Ergebnis erhdhte sich um 47,2% auf 521 Mio. €.
Ausschlaggebend waren auch hier Kostensenkungen
und die Umstellung der internen Stromverrechnungs-
preise auf Grophandels-Marktniveau.

Strom

Kostendisziplin und
Renditeorientierung
zahlen sich aus:

Die Ertragslage im
deutschen Stromge-
schéft hat sich weiter
stark verbessert.

*
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Strom

Kennzahlen der Unter- Gesamtumsatz AuPfenumsatz EBITDA Betriebliches
nehmensbereiche Ergebnis
in Mio. € 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001

pro forma pro forma pro forma pro forma
Stromerzeugung 3.884 W 582 —436 855 W 629 ﬁ
Braunkohleverstromung - -
und Bergbau 4.662 4.759 3.056 3.385 1.108 939 521 354
Handel* 6.120  9.273 2524  1.224 43 57 46 56
Netz 4241  3.594  1.545 798 759 805 561 582
Vertrieb 10372 11.068  9.834  10.656 712 922 524 627
Industrieservices 2.819 2702 2452  2.418 9 94 40 38
UK Energy* 3.562 - 3.562 - 457 — 379 —
Sonstige/Konsolidierung - 11335 - 11.087 242 251 122 64 60 31
_davon: Harpen 257 264 242 251 89 90 47 56
Insgesamt 24.325  23.389  23.797 19.168  4.146  3.378  2.760  1.805

*Erlése aus Energiehandelsgeschaften werden netto, d.h. nur mit der Marge erfasst. Nach der bislang angewendeten Bruttomethode hitte
der Unternehmensbereich Handel 2002 einen Gesamtumsatz von 12,1 Mrd.€ und einen Aufenumsatz von 8,5 Mrd.€ ausgewiesen.

Handel

Der Unternehmensbereich Handel schloss mit
einem um 17,9% auf 46 Mio.€ verringerten be-
trieblichen Ergebnis. Dies beruht auf Anlaufkosten
bei RWE Trading Americas. Wegen des schwierigen
Marktumfeldes in Nordamerika waren die Gewinne
in den Handelsblchern unserer US-Tochter deutlich
niedriger als erwartet. Sie reichten nicht aus, um
die Aufwendungen abzudecken. Ohne die Belas-
tungen aus dem Amerika-Geschaft hatte sich das
betriebliche Ergebnis des Handelsbereichs um rund
27% verbessert.

Netz

Im Netzbereich verringerte sich das EBITDA um
5,7% auf 759 Mio.€ und das betriebliche Ergebnis
um 3,6% auf 561 Mio.€. Hier schlug sich gestie-
gener Aufwand fir die Beschaffung von Regel-
energie nieder. RWE Net hat zum 1. Mai 2002 die
Netznutzungsentgelte angehoben. Die aufgelau-
fenen Mehrkosten fiir Regelenergie konnten damit
aber nur teilweise ausgeglichen werden.

Vertrieb

RWE Plus und die von ihr gefiihrten Beteiligungs-
gesellschaften erzielten ein um 22,8% verringertes
EBITDA in Hohe von 712 Mio.€. Das betriebliche
Ergebnis sank um 16,4% auf 524 Mio. €. Haupt-
griinde waren die erwahnte Umstellung der kon-
zerninternen Verrechnungspreise und gestiegene
Aufwendungen fiir Regelenergie. Beides fiihrte bei
unseren Erzeugungsgesellschaften zu Mehrertra-
gen, wirkte im Vertriebsbereich aber ergebnismin-
dernd. Hinzu kam, dass immer mehr hochpreisiger
Strom aus erneuerbaren Energien ins Netz einge-
speist wird. Die dadurch verursachten Kosten
konnten wir noch nicht vollstdndig am Endkunden-
markt weitergeben.

Industrieservices

Das EBITDA der RWE Solutions ging um 4,3% auf
90 Mio.€ zurlick. Das betriebliche Ergebnis lag mit
40 Mjo. € leicht Uiber Vorjahresniveau. Ertragsein-
buflen mussten wir im Transformatorenbau hinneh-
men, vor allem wegen riicklaufiger Auftrage aus
den USA. Hinzu kam die nach wie vor schwache
Marktlage auf dem Gebiet der unterbrechungs-
freien Stromversorgung und der Kommunikations-
technik. Dem stand eine Ergebnisverbesserung ins-
besondere durch Nachverhandlungen bei
Stromvertragen mit Industriekunden gegeniber.



UK Energy

Der zum 1.Juni 2002 erstkonsolidierte Strom- und
Gasversorger Innogy ist Filhrungsgesellschaft des
neu gegriindeten Unternehmensbereichs UK
Energy. Mit sieben Monaten steuerte das Unter-
nehmen ein betriebliches Ergebnis von 379 Mio.€
bei. Angesichts des Einbruchs der britischen Grop-
handels-Strompreise ist dies ein erfreuliches
Ergebnis. Durch die starke Prasenz auf dem End-
kundenmarkt und einen flexiblen, effizienten Kraft-
werkspark konnte Innogy die Belastungen aus dem
Rickgang der GroRhandelspreise auffangen.

Sonstige (inkl. Harpen)/Konsolidierung Strom
Die unter dieser Position erfasste Harpen-Gruppe
erzielte ein gegeniber Vorjahr um 1,1% riicklau-
figes EBITDA in Hohe von 89 Mio. €. Das betrieb-
liche Ergebnis lag mit 47 Mio.€ um 16,0% unter
Vorjahr. Grund war, dass wir uns zum Jahresende
2001 von der Toman-Gruppe inklusive des Wasch-
straflenbetreibers IMO Deutschland und zum

30. April 2002 von Harpens Logistikgeschéaft ge-
trennt haben.

Kostensenkungsoffensive kommt planmapig voran
Einer der wesentlichen operativen Erfolgsfaktoren
im Stromgeschéft ist unser Kostensenkungspro-
gramm®. Im zuriickliegenden Geschaftsjahr haben
wir plangema[} Einsparungen von 450 Mio. € durch
Ma[lnahmen abgesichert. Die Kostensenkungen
resultieren auch aus Personalmafinahmen. Im Zeit-
raum vom 31.Dezember 1999 bis 31. Dezember
2002 haben wir bei unseren Stromgesellschaften
etwa 6.850 Arbeitspldtze sozialvertraglich abgebaut.
Unser Kostensenkungsprogramm umfasst auch die
Stilllegung unwirtschaftlicher Kraftwerke. Wir haben
bis Ende 2001 bereits 3.000 Megawatt auller Be-
trieb genommen, im Berichtszeitraum aber keine
weiteren Kapazitdten mehr abgebaut. Hintergrund
ist der stetig wachsende Bedarf an Regelenergie.
Aus diesem Grund setzt RWE Power zur Erzeugung
von Spitzenlaststrom wieder verstarkt Gasbldcke
ein, die urspriinglich zur Stilllegung vorgesehen wa-
ren. Beim gegenwartigen Strompreisniveau und
unter Beriicksichtigung bereits erfolgter Kostensen-
kungen sind die Anlagen wirtschaftlich einzusetzen.
Wir werden sie daher vorlaufig weiterbetreiben.

Investitionen um 8,5% uiber Vorjahr

Im Geschaftsfeld Strom haben wir Investitionen in
Hohe von 3.142 Mio. € getatigt. Damit lagen wir
um 8,5% Uber Vorjahr. Unsere Sachanlageinvesti-
tionen stiegen um 6,5% auf 1.915 Mio. €. Dies be-
ruht mafgeblich auf der Einbeziehung von Innogy.
Ein Schwerpunkt der Investitionstatigkeit lag im
Kraftwerksbau. Im Berichtsjahr fertig gestellt haben
wir unseren 1.000-MW-Braunkohleblock mit opti-
mierter Anlagentechnik (BoA) in NiederauPem. Die
Anlage ist im September nach vierjahriger Bauzeit
ans Netz gegangen. Wir verfligen damit Gber das
weltweit grofite und modernste Braunkohlekraft-
werk. Durch die um 30% verbesserte Nutzung des
Energiegehalts der Braunkohle tragt es maigeblich

zu Effizienzsteigerung und Emissionsvermeidung bei.

Die Finanzinvestitionen haben wir um 11,7% auf
1.227 Mio.€ erhéht. Dazu hat vor allem die Uber-
nahme des polnischen Stromversorgers STOEN bei-
getragen. Hinzu kamen Anteilsaufstockungen an
der saarlandischen VSE auf 69,33% und an den
Stadtwerken Diren auf 74,95%. Auerdem haben
wir eine 20%-Beteiligung an der GEW RheinEnergie
Ubernommen, in der wir unsere Strom-, Gas- und
Wasseraktivitdten im Raum Kéln/Bonn biindeln.

Strom

2002 haben wir das
grofte und modernste
Braunkohlekraftwerk
der Welt fertig gestellt.
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Ubernahme von Innogy: RWE wird zweitgropter
Stromversorger in GroRbritannien

Ende Mai 2002 haben wir den britischen Strom- und
Gasversorger Innogy tibernommen. Der Kaufpreis
lag bei 5.056 Mio. €. EinschliePlich der Verbind-
lichkeiten betragt der Unternehmenswert 8,5 Mrd. €.
Wir haben Innogy zum 1.Juni 2002 erstkonsolidiert
und als Flihrungsgesellschaft des neuen Bereichs
UK Energy” dem Geschaftsfeld Strom zugeordnet.
Das Unternehmen ist gegenwartig in GroRbritannien
mit 4,6 Millionen Stromkunden und 1,9 Millionen
Gaskunden die Nr. 3 im Energiegeschaft.

Durch den Erwerb nehmen wir eine fiihrende
Position im drittgroften europdischen Versorger-
markt ein. Im Rahmen der Integration von Innogy
wollen wir das jahrliche Kostenniveau durch Syner-
gien bis 2006 um 80 Mio.<€ verringern. Dabei
erreichen wir 75% des Einsparvolumens aus der
Zusammenarbeit zwischen Innogy und Thames
Water. Den verbleibenden Teil werden vor allem
Kostensenkungen durch Wegfall Giberlappender
Funktionen mit RWE Trading erbringen. Unser Ziel
ist es, 2005 im neuen Unternehmensbereich UK
Energy einen ROCE zu erwirtschaften, der min-
destens die Kapitalkosten deckt.

Einstieg in die Wachstumsmarkte Polen und
Slowakei

Mit der Ubernahme von 85% an der ehemals staat-
lichen STOEN ist RWE Plus zu einem der fiihrenden
Stromanbieter Polens aufgestiegen. Als Stromver-
sorger Warschaus ist STOEN in dem am stdrksten
wachsenden Wirtschaftsraum Polens tatig. Das
Unternehmen beliefert dort rund 780.000 End-
kunden mit jahrlich ca. 5,4 Mrd. kWh Strom. Im
Jahr 2001 erzielte es mit rund 1.700 Mitarbeitern
einen Umsatz von etwa 400 Mio. €. Polen ist mit
39 Millionen Einwohnern einer der gro[iten Markte
im wachstumsstarken Zentralosteuropa.

In der Slowakischen Republik hat RWE Plus 49%
am Stromversorgungsunternehmen VSE erworben.
Die Ubertragung der Anteile erfolgte nach Zustim-
mung der slowakischen Behorden und Aufsichts-
gremien am 23.Januar 2003. RWE Plus {ibernimmt
auch die unternehmerische Fiihrung der VSE. Das
in KoSice ansdssige Unternehmen beliefert etwa
600.000 Endkunden mit Strom. Im Jahr 2001 er-
zielte es mit rund 2.000 Mitarbeitern einen Umsatz
von 256 Mio.€ und ist mit einem Marktanteil von
22% der drittgro[dte Stromversorger der Slowakei.
VSE arbeitet im Rahmen einer langjahrigen Koope-
ration bereits mit dem ungarischen Versorger
EMASZ zusammen, dessen Vorsorgungsgebiet
direkt an das von VSE grenzt und an dem RWE Plus
mit rund 54% beteiligt ist.

Zweites hochmodernes BoA-Kraftwerk geplant
RWE Rheinbraun plant den Bau eines zweiten
Braunkohlekraftwerks mit optimierter Anlagen-
technik. Das Investitionsvolumen fiir den
1.050-MW-Block wird auf 1,2 Mrd. € veranschlagt.
Das Kraftwerk soll 2008 ans Netz gehen. Wir werden
das Vorhaben aber nur realisieren, wenn die Wirt-
schaftlichkeit nicht durch Belastungen aus dem ge-
planten Handel von CO,-Emissionsrechten oder
durch unverhdltnismapige genehmigungsrechtliche
Auflagen gefdhrdet wird.



Regenerative Erzeugungskapazitat stark aus-
gebaut

Unsere auf regenerative und dezentrale Energie-
versorgung spezialisierte Tochtergesellschaft
Harpen hat ihren internationalen Wachstumskurs
erfolgreich fortgesetzt. Durch Ubernahme des spa-
nischen Windkraftspezialisten AERSA hat sie sich
eine operative Plattform in einem der wachs-
tumsstarksten Windenergiemérkte geschaffen.
Darliber hinaus startete Harpen nahe Neapel den
Bau ihres ersten Windparks in Italien. Insgesamt
hat das Dortmunder Unternehmen seine regenera-
tive Erzeugungskapazitat im Geschaftsjahr 2002
von 100 MW auf 328 MW ausgebaut. Durch den
Erwerb von Innogy verfiigt RWE Uber zusatzliche
206 MW. Die gesamte Erzeugungskapazitat auf
Basis regenerativer Energien belduft sich damit im
RWE-Konzern auf knapp 1.100 MW. Sie hat sich
gegeniiber 2001 um mehr als die Halfte erhoht.

Mehr Kundenndhe im Stromvertrieb

Unsere regionalen Weiterverteiler in Deutschland
sind seit jeher durch starke lokale Marktprdsenz
erfolgreich. Mit einer Regionalisierung der Ver-
triebsstruktur intensivieren wir derzeit auch die
Marktbearbeitung im Stromgeschaft von RWE Plus,
das insgesamt 2,9 Millionen Privat-, Gewerbe- und
Geschaftskunden umfasst. Ab Januar 2003 wird es
von zwei neu gegriindeten Vertriebsdirektionen
gefiihrt, bei denen auch die regionale
Ergebnisverantwortung liegt.

Ausblick

Unser Geschaftsfeld Strom wird auch 2003 die
starkste Ertragssdule des RWE-Konzerns sein. Wir
rechnen hier mit einem Anstieg des betrieblichen
Ergebnisses im niedrigen zweistelligen Bereich.
Hauptgrund ist die ganzjahrige Einbeziehung von

Innogy gegeniiber sieben Monaten im Jahr 2002.

Fir unser deutsches Stromgeschéaft erwarten wir
eine Fortsetzung des positiven Ergebnistrends,
wenn auch mit deutlich niedrigeren Steigerungs-
raten als im Vorjahr. Basis dafiir sind weitere
Kostensenkungen. Auderdem haben wir unsere
deutsche Stromerzeugung bereits grofienteils
durch Terminkontrakte auf Basis der gestiegenen

GroRhandelsnotierungen abgesichert. Im Ubrigen
gehen wir davon aus, dass die Preise am deutschen

Markt zumindest stabil bleiben.

Strom

Wir rechnen im Ge-
schéftsfeld Strom mit
einem Anstieg des be-
trieblichen Ergebnisses
im niedrigen zweistel-
ligen Bereich.
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»Alles ist moglich. Solange man sein Handwerk beherrscht.«
Vitézslav Borovitka, Underground Storage Manager, Transgas

Arbeitet seit 25 Jahren in der Gasindustrie. Der Transport und die Spei-

cherung von Gas sind ein zentrales Integrationsprojekt, fiir das sich Mit-
arbeiter wie er mit ihrem ganzen Fachwissen einsetzen. Damit leistet er

seinen Beitrag dazu, die Position des RWE-Gasgeschafts in Europa weiter
zu starken.



»Bei uns geht es europdisch zu.«
Jan Heinz Knoop, Speicherleiter, Erdgasspeicher Kalle, RWE Gas

Arbeitet gerne lber Grenzen hinweg: Der Erwerb der tschechischen
Transgas hat die Speicherkapazitaten von RWE verdoppelt. Und ermég-
licht den Zugang zu einer der wichtigsten Transitleitungen zwischen
Russland und Europa: rund 20% des russischen Erdgasexports fliefen so
nach Westeuropa.
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Gas

Die Ubernahme der tschechischen Transgas sowie der Beteiligungen an
den dortigen Regionalverteilern haben wir im Mai 2002 abgeschlossen.
Damit ist RWE in die Riege der fiilhrenden Gasversorger Europas aufge-
stiegen. Unser Upstream-Bereich konnte dank verstarkter Forderaktivitaten
das hohe Ertragsniveau des Vorjahres libertreffen. Insgesamt haben wir
unser betriebliches Ergebnis im Geschaftsfeld Gas um 27% verbessert.

Erfolgreicher Einstieg ins tschechische
Gasgeschaft

Am deutschen und am
tschechischen Gas-
markt lagen Preise und
Mengen im Durch-

schnitt unter Vorjahres-

niveau.

Rohdélpreise liber Vorjahresniveau

Die Preise am internationalen Olmarkt haben sich
nach einem Tief zu Jahresbeginn wieder erholt.
Das Barrel Brent-Rohol kostete 2002 durchschnitt-
lich 25 USS. Damit wurde das Niveau des Vorjahres
(24,7 USS) leicht iibertroffen. Der Anstieg der Ol-
preise beruht vor allem auf Mengenbeschrankun-
gen durch die OPEC-Ladnder sowie der Gefahr eines
Irak-Kriegs. Auperdem brachte ein mehrwochiger
Generalstreik in Venezuela die Olausfuhren des
Landes fast zum Erliegen.

Konjunkturschwache und milde Witterung
dampften Erdgasverbrauch in Deutschland
Milde Witterung im ersten Quartal 2002 und die
anhaltend schwache Konjunktur dampften den Erd-
gasverbrauch in Deutschland. Sie Uberlagerten den
positiven Nachfragetrend infolge des steigenden
Anteils gasbeheizter Wohnungen. Der Verbrauch
ging um 0,5% auf 935 Mrd. kWh zurlick. Das Preis-
niveau am deutschen Gasmarkt, das sich mit einer
Verzégerung von etwa sechs Monaten an die Ent-
wicklung des Heizolpreises anpasst, war maigeb-
lich durch die niedrigen Olnotierungen in den
Monaten um den Jahreswechsel 2001/02 gepragt.
Die Durchschnittspreise fir Gaslieferungen an
Stadtwerke und regionale Versorgungsunterneh-
men lagen um rund 7% und fir Lieferungen an
Privat-, Gewerbe- und Industriekunden um etwa
10% unter Vorjahr.



Eckdaten 2002 2001 +/-in%
pro forma
Forderung (RWE Dea)
_Erdgas Mio. m? 2.382 2.172  + 9,7
_Erdol Tsd. t 4.657 4.482 + 3,9
Erdgasabsatz (RWE Gas) Mio. kWh  220.258 99.541 + 121,3
Aufenumsatz Mio.€ 5.666 3.724 + 521
Leistungen fiir andere Konzernunternehmen Mio. € 583 606 - 3.8
Gesamtumsatz Mio. € 6.249 4330 + 4473
EBITDA Mio.€ 1.239 877 + 41,3
Betriebliches Ergebnis Mio. € 885 699 + 26,6
Return on Capital Employed (ROCE) % 14,9 21,5 - 30,7
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 10,7 11,0 - 2,7
Wertbeitrag Mio.€ 249 346 - 28,0
Betrieblich gebundenes Vermdgen (Capital Employed) Mio.€ 5.959 3.252 + 83,2
Investitionen Mio. € 5.365 468 -
31.12.02 31.12.01 +/-in%
Mitarbeiter MA* 9.176 2.795 + 2283

*

Auch am tschechischen Gasmarkt schlug sich die
milde Witterung in einer verringerten Nachfrage
nieder. Mit 99,2 Mrd. kWh lag der Verbrauch um
3,3% unter Vorjahr. Die Gaspreise werden in
Tschechien von einer unabhdngigen Regulierungs-
behorde quartalsweise festgesetzt. Wesentliche
EinflussgroRen sind die internationalen Rohdlnotie-
rungen sowie der Devisenkurs der Tschechischen
Krone zum US-Dollar und zum Euro. Die durch-
schnittlichen Gasabgabepreise fiir Privat- und
Gewerbekunden sind zum 1. April 2002 um 8,7%
und nochmals zum 1. Oktober 2002 um 8,2%
gesenkt worden. Wegen der zuletzt stark gestie-
genen Olpreise kehrte sich dieser Trend zu Beginn
des aktuellen Geschéaftsjahres wieder um.

in Mitarbeiteraquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschiftigungsgrad

Forderaktivitdaten stark ausgeweitet

Unser Unternehmensbereich Upstream hat seine
Gasforderung weiter ausgebaut. Sie stieg um 9,7%
auf 2.382 Mio. m’. Die Ausdehnung der Forder-
mengen beruht hauptsachlich auf der erstmaligen
Einbeziehung des britischen Gasproduzenten
Highland Energy, jetzt ,RWE Dea UK”. Die Erd6l-
forderung haben wir um 3,9% auf 4,7 Mio. Tonnen
gesteigert. Basis dafiir waren neue Bohrungen im
deutschen Mittelplate-Feld und die Aufstockung
unserer Anteile an drei Olfeldern im Golf von Suez
auf 100%. Auch in Kasachstan konnten wir unsere
Forderung erhohen.

Gas

Der Upstream-Bereich
hat seine Gasférderung
um 9,7% ausgebaut.
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Gas

Unser Aufenumsatz im
Geschéftsfeld Gas hat

sich vor allem konsoli-
dierungsbedingt stark

erhoht.

Unternehmensbereich Mid-/Downstream* 2002
AuPenabsatz Gas in Mio. kWh

Privat- und Gewerbekunden 57.328
Industrielle Grofkunden 62.317
_davon: Kraftwerke 11.027
Verteiler/Energieversorgungsunternehmen 100.613
Insgesamt 220.258

*inklusive des tschechischen Gasgeschéfts ab 1. Mai 2002

Gasabsatz: Deutlicher Anstieg durch
Akquisitionen in Tschechien und den
Niederlanden

Der Erdgasabsatz der RWE Gas und ihrer Beteili-
gungen stieg gegeniiber Vorjahr um 121,3% auf
220 Mrd. kWh. MaRgeblich dafiir war die Akquisition
des tschechischen Gasversorgers Transgas und von
Beteiligungen an den Regionalverteilern des Landes.
Hinzu kam der Erwerb von rund 90% an der nieder-
landischen Obragas. Auferdem beziehen wir seit
Januar 2002 auch den Absatz unserer 75%-Beteili-
gung Thyssengas in den Konzernabschluss ein.

Aber auch ohne diese Sondereffekte haben sich
unsere Liefermengen geringfligig erhéht. Grund:
Wegen des steigenden Anteils gasbeheizter
Wohnungen konnten wir zahlreiche Neukunden ge-
winnen. Unser Absatz an Privat- und Gewerbe-
kunden stieg konsolidierungsbereinigt um 22,4%.
Konjunkturbedingt riicklaufig waren unsere Ver-
kaufe an industrielle GroRkunden (-7,9%). Im Ge-
schaft mit Energieversorgungsunternehmen mussten
wir einen Absatzriickgang um 6,1% hinnehmen.
RWE Gas und ihre Beteiligungsgesellschaften

2001 +/-in %

pro forma
24.793 + 131,2
19.163 + 225,2
1.988 + 454,77
55585 + 81,0
99.541 + 121,3

inklusive aller Neuakquisitionen beliefern gegen-
wartig 163 Stadtwerke bzw. regionale Versorgungs-
unternehmen, 1.390 Industriekunden sowie lber
3,1 Millionen Privat- und Gewerbekunden in
Deutschland, den Niederlanden und Tschechien.
Inklusive der Minderheitsbeteiligungen sowie des
Gasgeschafts von Innogy und RWE Plus, die im
Geschéftsfeld Strom gefiihrt werden, versorgt RWE
9,9 Millionen Gaskunden in Europa.

Umsatz um 52% gesteigert

Der Auflenumsatz im Geschaftsfeld Gas hat sich um
52,1% auf 5.666 Mio.€ erhdht. Das deutliche Plus
ist besonders auf die Einbeziehung unserer neuen
Aktivitaten in Tschechien und der Vollkonsolidierung
von Thyssengas im Unternehmensbereich Mid-/Down-
stream zurlickzufiihren. Hinzu kommt ein Sonder-
effekt im Upstream-Bereich: Erlése gegeniiber dem
ehemaligen Downstream-Bereich der RWE Dea
haben wir seit dessen Einbringung ins Gemein-
schaftsunternehmen Shell & DEA Oil Anfang 2002
zu 50% und nach unserem Ausstieg aus dem Joint
Venture zum 1.Juli zu 100% als AuRenumsatz
erfasst. In den Vorjahreszahlen sind sie dagegen
als Innenumsatz enthalten. Erlésmindernd wirkte
das gegeniiber Vorjahr niedrigere Gaspreisniveau.



Kennzahlen der Gesamtumsatz AuPenumsatz EBITDA Betriebliches
Unternehmensbereiche Ergebnis
in Mio. € 2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001

pro forma pro forma pro forma pro forma
Mid-/Downstream 4.958 2.834 4.833 2.802 652 375 499 332
_davon: Gas Tschechien* 1.044 - 1.044 - 267 - 179 -
Upstream 1.291 1.496 833 922 587 502 386 367
Insgesamt 6.249 4.330 5.666 3.724 1.239 877 885 699

* Einbeziehung des tschechischen Gasgeschifts zum 1. Mai 2002 (acht Monate)

Ergebnis: Deutliches Plus durch Einbeziehung
des tschechischen Gasgeschifts

Unser EBITDA haben wir um 41,3% auf 1.239 Mio.€
gesteigert. Das betriebliche Ergebnis verbesserte
sich um 26,6% auf 885 Mio.€. Ausschlaggebend
dafilir war die Erstkonsolidierung des tschechischen
Gasgeschafts im Unternehmensbereich Mid-/Down-
stream. Auch im Upstream-Bereich konnten wir
zulegen. Der absolute Wertbeitrag in H6he von
249 Mijo. € blieb wegen der Erstkonsolidierung der
tschechischen Gasaktivitdten um 28,0% hinter dem
Vorjahreswert zurlick. Ohne diesen Effekt hatte er
sich um 15,3% verringert. Hier schlug sich das - u.a.
durch den Erwerb von Highland Energy - stark
gestiegene betriebliche Vermdgen des Upstream-
Bereichs nieder.

Der Unternehmensbereich Mid-/Downstream er-
zielte ein gegeniber Vorjahr um 50,3% verbesser-
tes betriebliches Ergebnis in Hohe von 499 Mio. €.
Transgas und die sechs vollkonsolidierten Regional-
verteiler steuerten mit acht Monaten 179 Mio.€
zum betrieblichen Ergebnis bei. Hierzu ist anzu-
merken, dass im Gasgeschaft - mit Ausnahme des
internationalen Transits - in den Wintermonaten
Uberproportional hohe Ertrage erwirtschaftet
werden. Da wir die tschechischen Gasaktivitaten
erst zum 1. Mai konsolidiert haben, schlagt sich dies
noch nicht in unserem betrieblichen Ergebnis
nieder. Der von Januar bis April 2002 erzielte Cash
Flow kommt RWE - in Form erhdhter Liquiditat bei
der Erstkonsolidierung - aber bereits in vollem Um-
fang zugute. Ohne den Ergebnisbeitrag aus dem
tschechischen Geschéft hatte der Unternehmens-
bereich Mid-/Downstream um 3,6% unter Vorjahr
abgeschlossen. Hauptgrund waren olpreisbedingt
niedrigere Gasmargen.

Im Unternehmensbereich Upstream haben wir mit
einem betrieblichen Ergebnis von 386 Mio.€ das
hohe Vorjahresniveau um 5,2% Ubertroffen. Dabei
kamen uns Mehrerlése durch Ausweitung unserer
Forderung, Effizienzverbesserungen und Wechsel-
kurseffekte zugute.

Gas

Die Unternehmensbe-
reiche Mid-/Down-
stream und Upstream
konnten ihr betrieb-
liches Ergebnis um
50,3% bzw. 5,2%
steigern.

85 O




Gas

O 86

21

Investitionen: Starker Zuwachs durch Erwerb
des tschechischen Gasgeschifts

Mit 5.365 Mio.€ erreichte das Investitionsvolumen
mehr als das Zehnfache des Vorjahresniveaus. Der
deutliche Zuwachs ist vor allem dem Unterneh-
mensbereich Mid-/Downstream zuzuordnen. Die
Akquisition von Transgas und der Regionalversorger
schlug hier mit rund 4,1 Mrd.<€ zu Buche. Hinzu kam
der Erwerb von 90% am niederldandischen Gasver-
sorger Obragas flr einen Kaufpreis von 319 Mio. €.
AuPerdem hat der Bereich hohe Sachanlageinves-
titionen in die Netzinfrastruktur getatigt. Auch im
Upstream-Geschaft haben wir unseren Mitteleinsatz
erhdéht. Schwerpunkte waren der Erwerb von
Highland Energy und die Ubernahme der Restanteile
der Veba Oil & Gas GmbH an ehemals gemeinsam
gefiihrten Unternehmen in Norwegen und Agypten.

Gas Tschechien:

Erste Etappenerfolge bei der Integration

Am 16. Mai haben wir den Erwerb von 97% am
tschechischen Gasversorger Transgas sowie zwischen
46% und 58% an den acht Regionalverteilern des
Landes abgeschlossen. Von den Regionalversorgern
stehen sechs in RWE-Mehrheitsbesitz. Wir haben
Transgas und diese Gesellschaften mit wirtschaft-
licher Riickwirkung zum 1. Mai erstkonsolidiert.
Durch die Akquisition sind wir in die Riege der fiih-
renden europaischen Gasversorger aufgestiegen.
Transgas und die Regionalverteiler bedienen rund
2,6 Millionen Endkunden und damit nahezu den
gesamten tschechischen Erdgasmarkt, der mit einem
durchschnittlichen Wachstum von 4% im Jahr zu den
dynamischsten in Europa zahlt.

Die Integration unserer neuen tschechischen Gas-
aktivitdten kommt planmapig voran. Ziel ist es,
spatestens im Jahr 2006 einen ROCE zu erwirtschaf-
ten, der mindestens die Kapitalkosten deckt. Dabei
setzen wir auch auf Synergien: Bis 2007 wollen wir
zusatzliches Ertragspotenzial von jahrlich 100 Mio.€
ausschopfen. Dies geschieht auf zwei Ebenen:
RWE Gas und Transgas arbeiten an Einsparungen
durch Biindelung der Gasbeschaffungs-, Transport-
und Speicheraktivitaten. Bei unseren tschechischen
Regionalversorgern steht die Zusammenarbeit
beim Vertrieb und der Gaslogistik im Mittelpunkt.
Dariiber hinaus werden dort tGberlappende admi-
nistrative Funktionen neu organisiert.”

Erstmalige Konsolidierung von Thyssengas

Mit Beginn des Geschaftsjahres 2002 haben wir
unsere 75%-Beteiligung an Thyssengas im Konzern-
abschluss vollkonsolidiert. Die Thyssengas GmbH
ist einer der gropten deutschen Erdgasversorger
mit Fokus auf den Import und GroRhandel. Im
Geschaftsjahr 2002 hat sie 1,1 Mrd.€ zum Konzern-
umsatz beigesteuert.

RWE Gas griindet Logistik-Joint-Venture

RWE Gas und die britische National Grid Transco
(friher: Lattice Group) haben im Januar 2002

die Griindung eines gemeinsamen Erdgaslogistik-
Unternehmens vereinbart. Unter dem Namen
.Viavera” bietet die Gesellschaft insbesondere
Dienstleistungen flr Erdgashandler und Vertriebs-
gesellschaften an. Im Mittelpunkt steht das
Logistik-Management von der Verhandlung mit
Netzbetreibern bis zur vollstindigen Uberwachung
der Transportvertrage. RWE Gas halt 60% der
Anteile an dem Joint Venture. Mit diesem Schritt
wollen wir die Chancen nutzen, die sich aus der
Liberalisierung des deutschen Gasmarktes im Logis-
tikgeschaft ergeben.



Internationaler Ausbau der Upstream-Position
Unsere Upstream-Position konnten wir im
Geschaftsjahr 2002 weiter ausbauen. Die Erdgas-
reserven der RWE Dea haben wir von 76,5 Mio. m?
Olaquivalente (OE) Ende 2001 auf 88,1 Mio. m® OE
nochmals deutlich erhéht. Neben der Ubernahme
der von Veba Oil & Gas gehaltenen Joint-Venture-
Anteile in Agypten und Norwegen trug dazu vor
allem unsere erfolgreiche Explorationstatigkeit bei.
Gasfunde vor der dgyptischen Mittelmeerkiste
sowie die Erh6hung von Anteilen an Konzessionen
erbrachten 2002 einen Reservenzuwachs von

ca. 9,8 Mio. m® OE. Bei Ausschreibungen in Gropbri-
tannien, Norwegen und Algerien haben wir uns
erfolgreich um Explorationslizenzen in attraktiven
Konzessionsgebieten beworben. Auferdem (ber-
nahmen wir von Repsol-YPF einen 20%-Anteil an
neun Offshore*-Blocken 6stlich der Kanarischen
Inseln.

Unser Olgeschift wurde durch neue Produktions-
bohrungen im deutschen Mittelplate-Gebiet
gestarkt. Auferdem haben wir gemeinsam mit
Partnern die Genehmigung zur Entwicklung von
zwei Nordsee-Olfeldern nordwestlich von Dane-
mark erhalten.

Ausblick

Das betriebliche Ergebnis des Geschaftsfeldes Gas
werden wir weiter steigern kdnnen. Grund ist, dass
wir unser tschechisches Gasgeschaft 2003 erstmals
mit vollen zwolf Monaten in den Konzernabschluss
einbeziehen. Fir den Upstream-Bereich erwarten
wir, etwa in der Gropenordnung des Vorjahres ab-
schliefen zu kdnnen. Angesichts politischer Risiken
sind Preisprognosen fiir Rohol zur Zeit kaum mog-
lich. Wir haben aber einen Teil unseres Rohdlab-
satzes bereits durch Termingeschafte gesichert. Bei
den Gaspreisen rechnen wir wegen der hohen Roh-
6lnotierungen im zweiten Halbjahr 2002 mit einem
leichten Anstieg.

Gas

Durch die erstmals ganz-
jahrige Einbeziehung
unserer tschechischen
Aktivitaten rechnen wir
im Geschaftsfeld Gas
mit einer weiteren Stei-
gerung des betrieb-
lichen Ergebnisses.
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Wasser

»Wasser findet immer einen Weg. Wir auch.«
Martyn Andrews, Head of Financial Appraisal, Thames Water

Konzentriert sich auf die Zusammenarbeit mit Thames Water China.

Seit 1997 ist die RWE-Flihrungsgesellschaft Thames Water auch in China
engagiert. Im Juni 2002 stieg Thames Water mit knapp 49% bei der
China Water Company Ltd ein. RWE ist heute mit 70 Millionen Kunden
drittgrofter Wasseranbieter weltweit.




»Unsere Erfahrungen fliefen zusammen.«
Minyi Du, Business Development Director, Thames Water China

Ihr globales Denken wird durch das Oxford Leadership Programme ver-
tieft. Sie bringt ihr regionales Wissen ein, damit das RWE-Wasserge-
schaft in China Erfolg hat. Die Mitarbeiter von Thames Water und China
Water biindeln ihre Erfahrungen, um rund vier Millionen Kunden noch
bessere Dienstleistungen zu bieten.

Wasser

89 O




Wasser

2002 war ein Jahr des umfassenden Ausbaus unserer Wettbewerbsposition
im internationalen Wassergeschaft: In den USA haben wir die Weichen fir
die Genehmigung der Ubernahme von American Water Works gestellt.
Gleichzeitig haben wir unsere Prasenz in Deutschland, Chile und China ver-
starkt und uns auf dem spanischen Markt positioniert. Das betriebliche

Ergebnis stieg um 11%.

Wachstumsstarkes Portfolio

Der Investitionsbedarf
zur Erneuerung

von Netzinfrastruktur
und der Trend zur
Privatisierung schaffen

langfristige Wachstums-

potenziale.

Globaler Wassermarkt weiterhin stabil

Der globale Wassermarkt zeigte sich 2002 von der
anhaltenden Schwache der Weltwirtschaft deutlich
geringer beeintrachtigt als die meisten anderen
Utility-Branchen. Im Geschaft mit Wasser- und Ab-
wasserdienstleistungen ergeben sich durch den
hohen Investitionsbedarf fiir die Erneuerung von
Netzinfrastruktur stabile langfristige Wachstums-
potenziale. Vor allem dort, wo die Leitungsnetze
den gestiegenen Anforderungen an Versorgungs-
sicherheit, Qualitat oder Umweltschutz nicht mehr
gerecht werden, hielt der Trend zu Privatisierung
und Outsourcing auch im Berichtszeitraum an. Der
Wettbewerb um Neuvertrdge hat dabei allerdings
vor allem in den grofen Industriestaaten splrbar
angezogen.

Umsatz leicht iiber Vorjahr

Im Geschaftsfeld Wasser haben wir im Berichtsjahr
einen Umsatz von 2.850 Mio. € erzielt. Das sind 3,8%
mehr als im Vorjahr. Bereinigt um die 2001 ver-
auferten Randaktivitaten stieg der Umsatz um 8%.
Wegen der Erstkonsolidierung der RWW Rheinisch-
Westfalische Wasserwerksgesellschaft, der chile-
nischen Wasserversorger ANSM und ESSEL sowie der
spanischen Wasserunternehmen PRIDESA und
Ondagua wuchsen die Erlése, die wir auferhalb des
angestammten regulierten britischen Geschafts
erzielen, Gberdurchschnittlich stark auf rund 40% des
Gesamtumsatzes. In Grobritannien, wo die all-
gemeine Preisentwicklung als Basis fiir Tarifanpas-
sungen im regulierten Geschaft dient, dampfte eine
niedrige Inflationsrate das Umsatzwachstum.
Wechselkurseffekte und die VerduPerung von Rand-
aktivitaten wirkten sich erlésmindernd aus.



Eckdaten

Aupenumsatz Mio.€
Leistungen fiir andere

Konzernunternehmen Mio.€
Gesamtumsatz Mio.€
EBITDA Mio.€
Betriebliches Ergebnis Mio. €
Return on Capital Employed (ROCE) %
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern %
Wertbeitrag Mio. €
Betrieblich gebundenes Vermdgen

(Capital Employed) Mio.€
Investitionen Mio.€
Mitarbeiter MA?2

* Wert fiir 13,5 Monate wegen Erstkonsolidierung
2in Mitarbeiterdquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschaftigungsgrad

2002

2.850

2.850
1.457
963

7.3

8.0

- 93

13.200
2.181

31.12.02

11.907

Betriebliches Ergebnis wachst zweistellig

Das EBITDA im Geschaftsfeld Wasser stieg um 9,8%

auf 1.457 Mio. €. Das betriebliche Ergebnis legte
um 11,3% auf 963 Mio.€ zu. Ausschlaggebend
dafiir waren Tariferhhungen und die erwdhnten

Erstkonsolidierungen.

Geschaftsfeld Wasser

AuPenumsatz nach Sparten in Mio.€

GrofSbritannien, Irland

Europa, Naher Osten, Afrika

Amerika

Asien, Pazifik

Insgesamt

Ein Blick auf das Verhaltnis von Umsatz und Ergebnis

2002

1.982
338
411
119

2.850

verdeutlicht die hohe Profitabilitdt des Geschafts-
feldes. Insgesamt trug es im Berichtsjahr mit
einem Umsatzanteil von nur 6,1% mehr als 20%

zum betrieblichen Konzernergebnis bei.

2001
pro forma

+/-in %

2.746 + 3,8

2.746 + 3,8

1.327 + 9,8

865 + 11,3
6,7 + 9,0
8.0 -
- 163 + 429

12.856 + 2,7

2.643* - 17,5

31.12.01 +/-in%

11.586 + 2,8

Im regulierten britischen Wassergeschaft haben
wir inflationsbedingt niedrige Umsatzsteigerungen
und hohe Aufwendungen zur Verbesserung der
Netzinfrastruktur im Versorgungsgebiet London
kompensieren kénnen. Voraussetzung hierflir waren
Mainahmen zur Effizienzsteigerung, mit denen wir
die vom Regulierer vorgegebenen Zielgrépen in
Bezug auf Investitionen und Betriebskosten unter-
schreiten konnten.

2001 +/-in%
pro forma
2.046 - 3,1
263 + 28,5
358 + 14,8
79 + 50,6
2.746 + 3,8

Der absolute Wertbeitrag des Geschéftsfeldes
Wasser fiel zwar wegen akquisitionsbedingter

Firmenwerte mit -93 Mio.€ negativ aus. Gegenliber

Vorjahr verbesserte er sich aber um 70 Mio. €.

Wasser

Das betriebliche Ergeb-
nis stieg trotz hoher
Instandhaltungsauf-
wendungen um mehr
als 11%.
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Hohere Investitionen in die Netzinfrastuktur

Die Investitionen lagen mit 2.181 Mio.€ unter dem
Vorjahresniveau. Bei den Finanzinvestitionen in
Hohe von 1.058 Mio. € schlugen im Wesentlichen
die erwdhnten Akquisitionen zu Buche. In den
Sachanlageinvestitionen waren vor allem Ausgaben
flr die Verbesserung der Netzinfrastruktur in Grop-
britannien und fir Erweiterungsinvestitionen in
Chile enthalten.

Wasserportfolio deutlich gestarkt

Wir haben unsere Wettbewerbsposition gleich in
mehreren unserer strategischen Zielmarkte deutlich
ausbauen kénnen:

— Im April 2002 haben wir unsere fiihrende
Position im deutschen Wassermarkt durch die
Aufstockung unserer Beteiligung an der RWW
Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesell-
schaft auf eine Mehrheitsbeteiligung von knapp
75% deutlich verbessert. Im Oktober 2002
erwarben wir weitere 5% der Anteile. Der Kauf-
preis belief sich fiir alle 2002 erworbenen
Anteile auf 233 Mio.€. Mit den rund eine Million
von RWW betreuten Einwohnern ist die Zahl
unserer Wasserkunden in Deutschland auf etwa
13 Millionen Menschen gestiegen. RWW erzielte
2001 einen Umsatz von rund 100 Mio.€.

Im Juni 2002 haben wir 49% der Anteile an der
China Water Company fiir einen Kaufpreis von
rund 70 Mijo. US$ iibernommen. China Water
betreibt mehrere Projekte in Industrieregionen,
unter anderem auch in der Ndhe von Schanghai,
wo Thames Water bereits seit 1997 am Da-Chang-
Wasserprojekt beteiligt ist. Insgesamt stieg die
Zahl der Menschen, die wir in der Volksrepublik
China mit Wasser versorgen, von einer auf iber
funf Millionen.

_ Kurz darauf haben wir uns mit dem Mehrheits-
erwerb an den Gesellschaften PRIDESA und
Ondagua im spanischen Wassermarkt aufge-
stellt. Der Kaufpreis belief sich auf insgesamt
rund 100 Mio.€. PRIDESA entwickelt und betreibt
neben konventionellen Wasser- und Abwasser-
anlagen auch hochmoderne Meerwasser-
Entsalzungsanlagen in Spanien sowie in benach-
barten Mittelmeerlandern und ist europdischer
Technologiefiihrer in diesem Wachstumsmarkt.
Ondagua betreibt zahlreiche kommunale
Wasserunternehmen in mehreren spanischen
Regionen. Beide Unternehmen zusammen
versorgen Uber drei Millionen Einwohner und
erzielten 2001 insgesamt rund 150 Mio.€
Umsatz.



Erfolgreicher Abschluss der Akquisition

von American Water Works

Bereits am 10.Januar 2003 - und damit deutlich
friiher als geplant - konnten wir die im September
2001 eingeleitete Ubernahme von American Water
Works abschlieffen. Grund war der ziigige Verlauf
des Genehmigungsprozesses. Neben der Zustim-
mung durch die US-Bundeskartellbehdrde waren in
13 der insgesamt 27 US-Bundesstaaten, in denen
American Water Works aktivist, umfangliche Ge-
nehmigungsverfahren erforderlich. Dabei haben
wir in einigen Staaten die Verschiebung von Tarifan-
passungen akzeptieren miissen. Dies entspricht der
géngigen Praxis bei Ubernahmen im regulierten US-
Wassergeschaft. Die Ergebniseffekte daraus liegen
im erwarteten Rahmen. Nach umfanglicher Vorbe-
reitung der Integration wahrend der 16-monatigen
Genehmigungsphase konnten wir im Januar 2003
besonders effektiv mit der Einbindung von American
Water Works in den Konzern beginnen. Die Gesell-
schaft firmiert jetzt unter ,,American Water”. Ziel ist
es, mit unseren amerikanischen Wasseraktivitaten
bis 2006 einen ROCE mindestens in Hohe der
Kapitalkosten zu erreichen. Im Wasserbereich ins-
gesamt wollen wir bereits 2005 diese Hiirde nehmen.

Mit American Water, das 15 Millionen Einwohner in
den USA und Kanada versorgt, sind wir mit Abstand
die neue Nr. 1 im regulierten nordamerikanischen
Wassergeschaft. RWE versorgt damit 70 Millionen
Menschen weltweit. So haben wir unsere Position
als Nr. 3 der internationalen Wasserunternehmen
deutlich gestarkt.

Wasser

Ausblick

Durch die Einbeziehung von American Water wird
das Geschaftsfeld Wasser im laufenden Jahr einen
deutlichen Sprung bei Umsatz und Ergebnis ma-
chen. Dabei rechnen wir allerdings damit, dass sich
unsere neuen US-Aktivitaten trotz stabiler Rahmen-
bedingungen im regulierten Geschaft nicht ganz
von der schwachen Konjunktur abkoppeln kénnen.
Auferdem sind erhdhte Sicherheits- und Versiche-
rungskosten nach den Terroranschldagen vom
11.September 2001 und eingeplante Preiszuge-
standnisse im Rahmen der Akquisitionsgenehmi-
gung zu verkraften. Im regulierten britischen
Geschiaft erwarten wir erhohte Aufwendungen fir
die Verbesserung der Londoner Netzinfrastruktur,
die bei spateren Tarifanpassungen voraussichtlich
geltend gemacht werden kénnen. Wir werden
zusatzlich mit MaRnahmen zur Effizienzsteigerung

gegensteuern. Durch eine negative Wechselkurs- Das Geschaftsfeld wird

2003 wegen der erst-
maligen Einbeziehung
von American Water
ein deutlich zwei-
stelliges Ergebnisplus
erzielen.

entwicklung des britischen Pfundes und des US-
Dollars kdnnen sich im betrieblichen Ergebnis
zudem umrechnungsbedingte Einbufen ergeben.
Diese werden im Ergebnis vor Steuern jedoch durch
die ebenfalls auf Pfund- und Dollarbasis durchge-
fuhrte Akquisitionsfinanzierung weitgehend kom-
pensiert. Insgesamt wird das Geschaftsfeld Wasser
ein deutlich zweistelliges Ergebnisplus erzielen und
damit etwa ein Viertel des betrieblichen Konzerner-
gebnisses erwirtschaften. Rund 95% dieses Ergeb-
nisbeitrags stammen aus dem stabilen regulierten
Geschaft.
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»Viele Kopfe denken besser als einer allein.«
Uwe Becker, Leiter Marktentwicklung Sekundarbrennstoffe,
RWE Umwelt AG

Sucht fir RWE Umwelt nach Lésungen: z.B. wie Reststoffe aus Produk-
tion und Gewerbe, aus Recyclinganlagen und mechanisch-biologischer
Aufbereitung als Sekundéarbrennstoff in Kraft- und Zementwerken ther-
misch verwertet werden kdnnen.



»Umweltlésungen entwickelt man nicht im Alleingang.«
Hans Schmidt, Abteilungsleiter, RWE Power AG

Arbeitet daran, fossile Energie zu sparen und natiirliche Rohstoffvorkom-
men zu schonen: In den Kohlekraftwerken der RWE Power ersetzen
Abfalle fast 10% des herkdmmlichen Brennstoffs. Je Tonne Abfall sinken
dadurch die CO,-Emissionen im Kraftwerk spiirbar.

L]
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Umweltdienstleistungen

Die anhaltend unglinstige Konjunkturentwicklung hat die deutsche
Entsorgungsbranche in vollem Umfang erfasst. Verscharfter Wettbewerbs-
druck l1asst die Margen einbrechen: Das betriebliche Ergebnis von RWE
Umwelt ging um 33% zurtick. Ein einschneidendes Programm zur Neuaus-
richtung und Restrukturierung stellt die Weichen fiir eine mittelfristige

Erholung.

In schwierigem Fahrwasser

Preis- und Mengenriick-
gange verscharfen den

Verdrangungswettbe-

werb im deutschen Ab-

fallgeschaft.

*
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Angespannte Branchenkonjunktur vor allem im
Gewerbeabfallbereich

Die Markt- und Wettbewerbsbedingungen im deut-
schen Entsorgungsgeschaft haben sich wegen der
anhaltend schwachen Konjunktur nochmals ver-
scharft. Die Branche musste vor allem im Gewerbe-
abfallbereich Umsatzriickgdnge hinnehmen. Der
Sekundarrohstoff-Sektor stagnierte insgesamt. Weder
auf dem Altpapiermarkt noch bei der Elektroschrott-
Entsorgung zeichneten sich magebliche Verbesse-
rungen ab. Leicht marktbelebend wirkten lediglich
Ma[lnahmen zur Umsetzung der Technischen Anlei-
tung Siedlungsabfall (TASi)*. Das Geschaft des
.Duales System Deutschland” (DSD) zeigte sich ver-
gleichsweise stabil. Hier steht im laufenden Jahr je-
doch die Neuausschreibung der Leistungsvertrdage
zum 1.Januar 2004 an.

Umsatz leicht Giber Vorjahresniveau

Unser Auflenumsatz lag mit 2.136 Mio.€ um 3,9%
lber dem vergleichbaren Vorjahreswert. Zum Umsatz-
plus trugen vor allem drei Konsolidierungseffekte bei:

- die erstmalige ganzjahrige Einbeziehung der
Kanal-Miller-Gruppe, die auf die Sanierung von
Abwasserkanalen spezialisiert ist,

- die Erstkonsolidierung der Remex-Gruppe,
einem flihrenden Unternehmen auf dem Gebiet
des Mineralstoffrecyclings

_ und die Ubernahme der Abfallentsorgungs-
aktivitaten von Thames Water (Thames Waste
Management).

Hinzu kommen mengen- und preisbedingte Umsatz-
zuwdchse bei der Sekundarrohstoffvermarktung, im
Industrieservicegeschaft und bei unseren osteuro-
paischen Aktivitaten. Insgesamt haben wir unsere

Absatzposition als Nr. 1 in Deutschland weiter aus-
gebaut.

Riicklaufige Margen driicken das Ergebnis

Das Ergebnis der RWE Umwelt war entgegen dem
Umsatzanstieg ricklaufig. Mit 281 Mio.€ lag das
EBITDA um 12,5% unter dem vergleichbaren Vor-
jahreswert. Das betriebliche Ergebnis sank um 33,3%
auf 98 Mio.€. Grund sind - neben den ungiinstigen
Markt- und Wettbewerbsbedingungen - vor allem
mengen- und preisbedingte Ergebnisbelastungen im
Siedlungs- und Gewerbeabfallbereich. Hier wird das
derzeit vollig unbefriedigende Marktpreisniveau von
hohen, nur noch zeitlich begrenzt nutzbaren
Deponiekapazitdten bestimmt. Gleichzeitig missen
Abfalle zur Vorbereitung auf die Umsetzung der
Technischen Anleitung Siedlungsabfall zunehmend
zu héheren Kosten in Millverbrennungsanlagen
entsorgt werden. Daneben wird das Ergebnis erheb-
lich durch Tochter- und Beteiligungsgesellschaften
belastet, die nicht dem Abfall- und Recyclingkern-
geschaft zuzurechnen sind. Auch der absolute Wert-
beitrag lag mit -71 Mio. € deutlich unter Vorjahr.

Gestiegenes Investitionsvolumen

Die Investitionen in Hohe von 695 Mio. € Uber-
treffen den Vorjahreswert um rund 62,4%. Bei den
Sachanlagen fielen im Wesentlichen Ersatzinvesti-
tionen an. Der deutliche Anstieg ist Folge stark
erh6hter Finanzinvestitionen. Hier schldgt sich vor



Eckdaten 2002
Aufenumsatz Mio.€ 2.136
Leistungen fiir andere
Konzernunternehmen Mio.€ 43
Gesamtumsatz Mio.€ 2.179
EBITDA Mio.€ 281
Betriebliches Ergebnis Mio.€ 98
Return on Capital Employed (ROCE) % 5,8
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 10,0
Wertbeitrag Mio.€ - 71
Betrieblich gebundenes Vermdgen
(Capital Employed) Mio.€ 1.689
Investitionen Mio. € 695
31.12.02
Mitarbeiter MA*  14.406

Umweltdienstleistungen

2001 +/-in%
pro forma

2.055 + 3,9

33 + 303

2.088 + 4,4

321 - 12,5

147 - 33,3

10,9 - 46,8

10,0 —

12 - 691,7

1.348 + 25,3

428 + 62,4

31.12.01 +/-in%

14.453 - 0,3

*in Mitarbeiterdquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschiftigungsgrad

allem der Ende Mai 2002 erfolgte Erwerb der
restlichen 50% an Trienekens nieder. Ohne diesen
Schritt liegen die Investitionen deutlich unter
Vorjahresniveau.

Vollstandiger Erwerb und Verschmelzung der
Trienekens AG auf RWE Umwelt

Nach Erwerb der noch im Besitz der Familie befind-
lichen 50% der Anteile haben wir die Trienekens
AG mit wirtschaftlicher Riickwirkung zum 1. Januar
2002 auf die RWE Umwelt verschmolzen. Es ent-
stand ein vollstdndig integriertes Unternehmen
unter einheitlicher Leitung. Trienekens wurde
bereits vor der kompletten Ubernahme vollkonsoli-
diert. Damit ergeben sich keine Verdnderungen bei
Umsatz und betrieblichem Ergebnis.

Strategische Neuausrichtung im Zuge der
Trienekens-Ubernahme

RWE Umwelt hat die Trienekens-Integration zu
einer durchgreifenden Neuausrichtung®genutzt.
So haben wir die vormaligen beiden Hauptver-
waltungen am neuen Sitz der RWE Umwelt AG in
Viersen zusammengefasst. Auferdem wird das
operative Geschéaft in acht - statt vorher 17 -
Regionen gebiindelt.

Als Konsequenz der wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen haben wir weitere Restrukturierungsma-
nahmen eingeleitet, um die Kosten bei der RWE Um-
welt Giber die Synergiepotenziale aus dem Trienekens-
Erwerb hinaus nochmals deutlich zu senken. Die
Kostenreduzierungen umfassen ein Volumen von ins-
gesamt 50 Mio.€ pro Jahr, die wir schwerpunkt-
mapig 2003 und 2004 realisieren wollen. Damit
sind wir auch fiir kiinftige Herausforderungen besser
geristet, die sich aus der Umsetzung der Technischen
Anleitung Siedlungsabfall sowie der anstehenden
Ausschreibungen der DSD-Leistungsvertrage erge-
ben. Fiir das gesamte Restrukturierungsprogramm
haben wir Vorsorge in Hohe von 253 Mio. € ge-
troffen. Ein erheblicher Teil dieses Aufwands war
bereits im Rahmen der Akquisitionsbewertung von
Trienekens berlicksichtigt worden und hatte ent-
sprechend den Kaufpreis gemindert.

Ausblick

Die Lage am deutschen Entsorgungsmarkt bleibt
weiter angespannt. Hinzu kommen Risiken nach
Einfihrung eines Dosenpfands in Deutschland zum
1.Januar 2003. Mit den im Vorjahr eingeleiteten
Restrukturierungsmafinahmen gehen wir davon
aus, unser betriebliches Ergebnis im laufenden Jahr
stabilisieren zu kénnen.

Wir gehen von einer
Stabilisierung des
betrieblichen
Ergebnisses im
Geschaftsjahr 2003
aus.
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Nicht-Kerngeschaft

Das betriebliche Ergebnis im Nicht-Kern-
geschaft fiel mit 180 Mio. € auf ein Viertel des
Vorjahresniveaus zurlck. So wurde Heidelberg
von der anhaltenden Konjunkturschwache hart
getroffen: Das betriebliche Ergebnis des
Druckmaschinen-Herstellers sank um 56%.

Das Tankstellen- und Raffineriegeschaft der
RWE Dea schloss wegen extrem niedriger
Raffineriemargen mit einem leicht negativen
Ergebnis. Wir haben es Anfang 2002 in das
Joint Venture Shell & DEA Oil eingebracht und
zur Jahresmitte an Shell veraufert.

Unsere Bautochter HOCHTIEF geht seit
1.Januar 2002 nicht mehr vollkonsolidiert,
sondern nur noch mit dem anteiligen Netto-
ergebnis in den Konzernabschluss ein. Daher
entfallt die Kommentierung des Geschafts-
verlaufs.
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Trennung vom Ol-Downstream-Geschift

Das Tankstellen- und Raffineriegeschaft (Down-
stream) der RWE Dea haben wir mit Wirkung zum
2.Januar 2002 in das Joint-Venture-Unternehmen
Shell & DEA Oil GmbH eingebracht und zum 1. Juli
vorzeitig an unseren Partner Shell veraufert.
Wegen der Entkonsolidierung des Ol-Downstream-
Geschafts zum 30.Juni 2002 berichten wir hier nur
liber das erste Halbjahr. Dabei beziehen wir die
Zahlen der Shell & DEA Oil - gemap unserem
50%-Anteil am Joint Venture - halftig in den Kon-
zernabschluss ein. Als Vergleichsbasis unserer
Kommentierung haben wir die Werte des ersten
Halbjahres 2001 zu Grunde gelegt. Dabei ist zu
beachten, dass diese Zahlen noch 100% des
Downstream-Geschafts der RWE Dea enthalten.

Nicht-Kerngeschaft

Mineraldlabsatz auf Vorjahresniveau

Der Petrochemieabsatz der RWE Dea Downstream
hat sich gegeniiber dem ersten Halbjahr 2001 um
mehr als die Halfte auf 0,6 Mio. Tonnen verringert.
Dies ergibt sich aus der anteiligen Konsolidierung
der Shell & DEA Oil: Unser Partner Shell brachte
kein Petrochemiegeschéft in das Joint Venture ein.
Hinzu kommt eine deutliche Abschwachung der
Nachfrage. Der Mineralélabsatz im Inland bewegte
sich mit rund 13 Mio. Tonnen auf dem von RWE
Dea im ersten Halbjahr 2001 erreichten Niveau. Die
Heizlmengen waren stark riicklaufig. Dagegen hat
sich unser Kraftstoffabsatz leicht verbessert. Mit
8,7 Mio. Tonnen Rohdl und Halbfabrikaten lag der
anteilige Raffinerieeinsatz unter dem Vergleichs-
wert des Vorjahres.

RWE Dea Downstream 1.Halbjahr 1.Halbjahr +/-in %  Gesamt-
Eckdaten 2002 2001 jahr 2001
pro forma pro forma
Aufenumsatz Mio.€ 7.682 8.227 - 6,6 16.641
Leistungen fiir andere Konzernunternehmen Mio.€ 3 38 - 921 62
Gesamtumsatz Mio. € 7.685 8.265 - 7,0 16.703
EBITDA Mio.€ 52 254 - 79,5 525
Betriebliches Ergebnis Mio.€ - 6 190 - 103,2 392
Return on Capital Employed (ROCE) % - 1,5 — - 48,6
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 13,0 - - 13,0
Wertbeitrag Mio.€ - 59 - - 287
Betrieblich gebundenes Vermdgen
(Capital Employed) Mio. € 409 - - 807
Investitionen Mio.€ 32 55 - 41,8 110
30.06.02 31.12.01 +/-in%
Mitarbeiter MA*  3.430 3212 + 68

*in Mitarbeiterdquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschaftigungsgrad
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Nicht-Kerngeschaft

Die weltweit stark riick-
laufigen Raffinerie-
margen lieRen EBITDA
und betriebliches
Ergebnis von RWE Dea
Downstream ein-
brechen.

Das Auftragsvolumen
von Heidelberg hat
sich konjunkturbedingt
stark verringert.

O 100

Ergebniseinbruch wegen stark verringerter
Raffineriemargen

Der Aupenumsatz hat sich preisbedingt um 6,6%
auf 7.682 Mio.€ verringert. RWE Dea Downstream
schloss mit einem um 79,5% gesunkenen EBITDA
in Hohe von 52 Mio.€ und einem negativen be-
trieblichen Ergebnis von -6 Mio.€. Hauptgrund
waren die weltweit extrem schwachen Raffinerie-

margen. Der ROCE fiel auf -1,5%. Dementsprechend

Heidelberger Druckmaschinen 2002
Eckdaten
Aufenumsatz Mio. € 4.315
Leistungen fir andere
Konzernunternehmen Mio.€ -
Gesamtumsatz Mio.€ 4.315
EBITDA Mio. € 414
Betriebliches Ergebnis Mio.€ 158
Return on Capital Employed (ROCE) % 7.5
Kapitalkosten (WACC) vor Steuern % 14,0
Wertbeitrag Mio.€ - 225
Betrieblich gebundenes Vermdgen
(Capital Employed) Mio.€ 3.449
Investitionen Mio.€ 365
31.12.02
Mitarbeiter MA*  23.460

lag auch der absolute Wertbeitrag mit -59 Mio.€ im
negativen Bereich.

Bis zur Beendigung des Joint Ventures Shell & DEA
Oil GmbH betrug der Anteil der RWE Dea an den
Investitionen 32 Mio.€. Mit jeweils 12 Mio. € floss
der Groteil der Mittel in die Raffinerien und das
Tankstellennetz.

2001 +/-in%
pro forma

5.330 - 19,0

5.330 - 19,0

574 - 27,9

356 - 55,6

14,6 - 48,6

14,0 —

16 —

2906 + 18,7

360 + 1,4

31.12.01 +/-in%

24.489 - 4,2

*in Mitarbeiteraquivalenten (MA) entsprechend dem prozentualen Beschiftigungsgrad

Stark riicklaufige Nachfrage nach
Drucksystemen

Durch die fortgesetzte Konjunkturschwdche hat
sich die Lage der Druckmaschinenindustrie
besonders in den USA und Deutschland weiter ver-
scharft. Die deutlich verringerte Nachfrage nach
Printerzeugnissen, vor allem aus dem Werbesektor,
schlug sich bei den Druckereien in einer starken
Unterauslastung der Kapazitdten und einer ent-
sprechend verminderten Investitionsbereitschaft
nieder.

Der Auftragseingang von Heidelberger Druck-
maschinen ging um 12,0% auf 4,1 Mrd. € zurtick.
Mit 3.022 Mio.€ entfielen rund 73% der Bestel-
lungen auf das Stammgeschéaft Sheetfed (Bogen-
druck). Hier hat sich das Auftragsvolumen erheb-
lich verringert. Schwere Einbu[len verzeichnete
Heidelberg auch in den stark auf das US-Geschaft
ausgerichteten Sparten Web (Rollendruck) und
Digital (Digitaldruck). Mit 1.365 Mio.€ lag

der Auftragsbestand der Heidelberg-Gruppe zum
31.Dezember 2002 um 11% unter Vorjahr.



Umsatz und Ergebnis spiegeln Konjunktur-
schwache wider

Die angespannte konjunkturelle Lage schlug sich
auch in riicklaufigen Umsatz- und Ergebniszahlen
nieder. Heidelberg erzielte 2002 Erlose in Hohe
von 4.315 Mio.€. Das entspricht einem Riickgang
um 19,0%. Das EBITDA von Heidelberger Druck-
maschinen sank um 27,9% auf 414 Mio.€. Das
betriebliche Ergebnis hat sich gegeniiber Vorjahr
mehr als halbiert. Es fiel auf 158 Mio.€. Grund
waren unterausgelastete Kapazitaten und damit
fehlende Deckungsbeitrdge in allen Bereichen.
Heidelberg erwirtschaftete einen ROCE in Hohe
von 7,5%, der die Kapitalkosten bei weitem nicht
decken konnte. Der absolute Wertbeitrag lag mit
-225 Mio. € erheblich unter Vorjahr.

Kostensenkungsprogramm gestartet

Als Konsequenz aus der fortgesetzten Nachfrage-
schwache hat Heidelberger Druckmaschinen im
September 2002 ein umfangreiches Programm
zur Effizienzsteigerung und dauerhaften Kosten-
senkung gestartet, das bereits im Heidelberg-
Geschaftsjahr 2003/04 voll greifen soll. Jahrlich
werden dann rund 200 Mio. € eingespart. Schwer-
punkt ist die Optimierung von Produktionsprozes-
sen durch Standortverlagerungen. Im Zuge der
Restrukturierungen will Heidelberg im In- und Aus-
land insgesamt 2.200 Stellen abbauen.

Investitionen auf Vorjahreshohe

Das Investitionsvolumen bewegte sich mit 365 Mio.€

in der Nahe des Vorjahresniveaus. Mitteleinsparungen
bei den Sachanlagen standen gestiegene Investi-
tionen in Finanzanlagen gegeniiber. Heidelberg
setzte einen grofien Teil der Mittel fiir Innovationen
im Digital- und Offsetdruck ein. Rund 8% des Um-
satzes wurden in Forschung und Entwicklung
investiert.

Ausblick

Der Ergebnisbeitrag aus dem Nicht-Kerngeschaft
wird sich nochmals verringern. Wahrend wir bei
unserer at equity einbezogenen Bautochter HOCH-
TIEF eine stabile Ertragslage erwarten, wird das
betriebliche Ergebnis von Heidelberg im laufenden
RWE-Geschéftsjahr voraussichtlich noch unter dem
Niveau von 2002 liegen. Der Druckmaschinen-
Hersteller rechnet mit einer weiterhin extrem
schwachen Auftragslage. Die Einsparungen durch
das Kostensenkungsprogramm sind zwar gro[ien-
teils schon 2003 wirksam. Sie werden aber nicht
ausreichen, um die konjunkturbedingten Ergebnis-
einbufden zu kompensieren.

Nicht-Kerngeschaft

Fiir 2003 rechnen wir
im Nicht-Kerngeschaft
mit einem weiteren Er-
gebnisriickgang.
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Konzernabschluss

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung
vom 1.Januar bis 31. Dezember 2002

0O 104

in Mio.€

(s. Anhang)

Umsatzerlose

(1)

davon: Discontinuing Operations

Mineral6lsteuer/Erdgassteuer/Stromsteuer

)

davon: Discontinuing Operations

Umsatzerlose (ohne Mineraldl-/Erdgas-/Stromsteuer)

Bestandsveranderung der Erzeugnisse

Andere aktivierte Eigenleistungen

Sonstige betriebliche Ertrage

Materialaufwand

Personalaufwand

Abschreibungen

davon: Firmenwertabschreibungen

Sonstige betriebliche Aufwendungen

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

Beteiligungsergebnis?

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern

davon: Discontinuing Operations

Ertragsteuern

(10)

2002 RGJ' 2001

46.633 31.832

davon: Discontinuing Operations

Ergebnis nach Steuern

davon: Discontinuing Operations

Anteile anderer Gesellschafter

Nettoergebnis

davon: Discontinuing Operations

Ergebnis je Aktie (€)

(21)

davon: Discontinuing Operations (€)

* RG] = Rumpfgeschéftsjahr (vom 1.7. - 31.12.2001)
2davon Ergebnis aus nach der Equity-Methode bilanzierten Finanzanlagen: 141 Mio.€
(Vorjahr: -23 Mio.€)

(7.682) ()
3.146  3.281
(2341) ()
43.487 = 28.551
28 206
335 225
4364 1710
24.446  18.434
7.527 4745
4.044  1.837
(780)  (238)
7397 3.924
4.800 1.752
554 312
5.354 2.064
2.632 - 921
2.722 1.143
(867) =)
1367 339
)
1.355 804
(769)
305 183
1.050 621
(769) )
1,87 1,10
)

(1,37) (-



Konzernabschluss

Konzernbilanz
zum 31.Dezember 2002

Aktiva (s. Anhang) 31.12.02 31.12.01
in Mio.€
Anlagevermdgen (11)
Immaterielle Vermdgenswerte 18.518  8.502
Sachanlagen 33.779  32.310
Finanzanlagen? 9.280  8.370
61.577 49.182
Umlaufvermoégen
Vorrite (12) 3.505  3.643
Forderungen und sonstige Vermdgenswerte (13) 16.371  15.244
Wertpapiere (14) 8.459  10.611
Flussige Mittel (15) 2.143  3.842
30.478 33.340
Latente Steuern (16) 7.593 8.399
Rechnungsabgrenzungsposten 625 528
100.273 91.449
Passiva (s. Anhang) 31.12.02 31.12.01
in Mio.€
Eigenkapital/Anteile anderer Gesellschafter (17)
Anteile des Konzerns 6.429  7.730
Anteile anderer Gesellschafter 2.495  3.399
8.924 11.129
Riickstellungen (18) 40.187 40.383
Verbindlichkeiten? (19) 41.140 30.535
Latente Steuern (16) 6.566 6.206
Rechnungsabgrenzungsposten (20) 3.456 3.196

100.273 91.449

* davon nach der Equity-Methode bilanzierte Finanzanlagen: 4.030 Mio.€ (Vorjahr: 4.614 Mio.€)
2davon langfristige verzinsliche Verbindlichkeiten: 23.935 Mio.€ (Vorjahr: 11.408 Mio.€)
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Konzernabschluss

Konzern-Kapitalflussrechnung
vom 1.Januar bis 31.Dezember 2002

0O 106

in Mio.€

s. Anhang (25)

Ergebnis nach Steuern

Abschreibungen/Zuschreibungen

Zunahme der Riickstellungen

Zunahme/Abnahme der latenten Steuern

Sonstige zahlungsunwirksame Ertrage/Aufwendungen
im Wesentlichen Bilanzierung at equity, Ergebnis aus Anlagenabgangen

Veranderung Nettoumlaufvermégen

Verdnderung bei sonstigen Bilanzposten

Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit

davon: Discontinuing Operations

Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen

_Investitionen

_Einnahmen aus Anlagenabgangen

Akquisitionen, Beteiligungen und Ausleihungen an Beteiligungen

_Investitionen

_Einnahmen aus Anlagenabgangen/Desinvestments

Verdanderung Wertpapiere und Geldanlagen

Cash Flow aus der Investitionstatigkeit

davon: Discontinuing Operations

Kapitaleinzahlungen bei der RWE AG und Anteile konzernfremder Gesellschafter an
Kapitaleinzahlungen bei Tochterunternehmen sowie Riickkauf eigener Aktien durch
Gesellschaften des RWE-Konzerns

Dividenden/Ausschiittungen an RWE-Aktiondre und andere Gesellschafter

Aufnahme der Finanzschulden

Tilgung der Finanzschulden

Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit

davon: Discontinuing Operations

Zahlungswirksame Veranderung der flissigen Mittel

Einfluss von Wechselkurs- und sonstigen Wertanderungen auf die flissigen Mittel

Flissige Mittel aus der Anderung des Konsolidierungskreises

Veranderung der fliissigen Mittel

Flussige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums

Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums

2002

1.355
4.227
304

- 70

- 1.236
1.116
237
5.933
(300)

- 4.095
594

- 12.890
1.614
254

- 14.523
(- 318)

- 838
14.036
- 6.136
7.062
(- 42
- 1.528
- 86
- 85
- 1.699
3.842
2.143

RGJ 2001

804

1.801

189
179

502
698
16

1.021

(_

~

2.295

297

1.411

630

1.340

4.119
(_

—

236

6.956
3.615
3.109

(_
11
27

806

-

790

3.052

3.842




Veranderung des Eigenkapitals und der Anteile
anderer Gesellschafter
vom 1.Januar bis 31.Dezember 2002

Accumulated Other

Konzernabschluss

Comprehensive
Income
Gezeich- Kapital-  Gewinn- Unter- Markt- Bilanz- Anteile Anteile Summe
netes riicklage riicklagen schied aus bewertung gewinn des anderer
Kapital der der Wah- v. Finanz- Konzerns Gesell-
RWE AG rungsum- instru- schafter
in Mio.€ rechnung menten
Stand: 30.06.2001 1.459 1.269 4.182 130 - 281 7321 3522  10.843
Kapitaleinzahlungen 4 4
Dividendenzahlungen - 236 - 236
Other Comprehensive Income 18 - 22 - 4 - 40 - 44
Ergebnis nach Steuern 340 281 621 183 804
Ubrige Veranderungent 935 727 - 208 - 34 - 242
Stand: 01.01.2002 1.459 1.269 3.587 148 705 562 7.730 © 3.399  11.129
Kapitalherabsetzung 19 19 - -
Dividendenzahlungen 562 - 562 - 276 - 838
Other Comprehensive Income - 564 - 1.055 - 1619 - 187 - 1.806
Ergebnis nach Steuern 431 619 1.050 305 1.355
Ubrige Veridnderungen? 170 - 170 - 746 - 916
Stand: 31.12.2002 1.440 1.288 3.848 - 416 - 350 619 6.429 2.495 8.924

! Die Ubrigen Veranderungen aus der Marktbewertung von Finanzinstrumenten resultieren aus der erstmaligen Anwendung von IAS 39.
2Die Uibrigen Verdnderungen in den Gewinnriicklagen resultieren aus der Equity-Bilanzierung von HOCHTIEF.
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Konzernabschluss

Erklarung des Vorstands

O 108

Fur die Aufstellung, die Vollstandigkeit und die Richtigkeit
des Konzernabschlusses und des Konzernlageberichts ist der
Vorstand der RWE AG verantwortlich.

Der Konzernabschluss zum 31. Dezember 2002 wird nach
den International Accounting Standards (IAS) aufgestellt.

Er steht im Einklang mit der Richtlinie 83/349/EWG. Die Vor-
jahreszahlen sind nach den gleichen Grundsatzen ermittelt
worden. Auf Grund des im Rahmen des Kapitalaufnahme-
erleichterungsgesetzes in das Handelsgesetzbuch (HGB)
eingefligten § 292a hat dieser nach IAS aufgestellte
Konzernabschluss befreiende Wirkung. Die Regelungen

des DRS 1 wurden beachtet.

Die internen Kontrollsysteme, der Einsatz konzernweit ein-
heitlicher Richtlinien sowie unsere Manahmen zur Aus- und
Weiterbildung der Mitarbeiter gewahrleisten die Ordnungs-
mapigkeit des Konzernabschlusses und des Konzernlage-
berichts. Die Einhaltung der gesetzlichen Vorschriften, der
konzerninternen Richtlinien sowie die Zuverldssigkeit und

Essen, 25. Februar 2003

Der Vorstand

Kuhnt Roels Klein Maichel

Funktionsfahigkeit der Kontrollsysteme werden kontinuierlich
konzernweit geprift.

Unser Risikomanagementsystem ist entsprechend den An-
forderungen des KonTraG darauf ausgerichtet, dass der
Vorstand potenzielle Risiken friihzeitig erkennen und gege-
benenfalls Gegenmainahmen einleiten kann.

In Anwesenheit des Abschlusspriifers werden der Konzern-
abschluss, der Konzernlagebericht und der Priifungsbericht
im Priifungsausschuss und in der Bilanzsitzung des Aufsichts-
rats eingehend erortert. Aus dem Bericht des Aufsichtsrats
(Seiten 8 bis 11 dieses Geschaftsberichts) geht das Ergebnis
der Prifung durch den Aufsichtsrat hervor.

Remmel Sturany Zilius



Pro-forma-Darstellung

Ab 1. Januar 2002 entspricht unser Geschaftsjahr dem Kalen-
derjahr. Fiir den Ubergang war es erforderlich, ein Rumpfge-
schaftsjahr (RGJ) auf der Basis der Berichtsperiode vom 1. Juli
bis zum 31. Dezember 2001 einzulegen.

Mit der folgenden Pro-forma-Darstellung wird der Berichts-
periode der nicht im Rahmen einer eigenstandigen Ab-
schlusspriifung gepriifte aquivalente Vorjahreszeitraum
(Pro-forma-Vorjahr) vom 1. Januar bis 31. Dezember 2001
gegeniibergestellt.

Konzern-Gewinn- und Verlustrechnung

in Mio.€

Umsatzerldse

davon: Discontinuing Operations

Mineraldlsteuer/Erdgassteuer/Stromsteuer

davon: Discontinuing Operations

Umsatzerlose (ohne Mineral6l-/Erdgas-/Stromsteuer)

Bestandsveranderung der Erzeugnisse/
Andere aktivierte Eigenleistungen

Materialaufwand

Personalaufwand

Abschreibungen

davon: Firmenwertabschreibungen

Sonstiges betriebliches Ergebnis

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

Beteiligungsergebnis

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern

davon: Discontinuing Operations

Ertragsteuern

davon: Discontinuing Operations

Ergebnis nach Steuern

davon: Discontinuing Operations

Anteile anderer Gesellschafter

Nettoergebnis

davon: Discontinuing Operations

Die Vergleichbarkeit wird insbesondere durch die Erstkonso-
lidierung des tschechischen Gasgeschéfts (ab 1.5.2002)
sowie von Innogy (ab 1.6.2002) eingeschrankt.

2002 2001
pro forma

46.633  50.366
(7.682) ©)
3.146 6.396
(2.341) ()
43.487  43.970
363 397
24.446  27.159
7.527 7320
4.044  3.513
(780)  (449)
3.033 - 3.049
4.800 3.326
554 620
2632 -1.752

2.722 2.194
(867) )

1.367 450
(98) (-)
1.355 1.744
(769) )

305 394

1.050 1.350
(769) (-

—

Anhang
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Anhang

Konzern-Kapitalflussrechnung

2002 2001
in Mio.€ pro forma*
Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit 5.933 4.034°
davon: Discontinuing Operations (300) (=)
Investitionen immaterielle Vermdgenswerte/Sachanlagen - 4.095 - 4.476
Investitionen Finanzanlagen -12.890 - 3.760
Einnahmen aus Abgangen Sach- und Finanzanlagen 2.208 2.453
Mittelveranderung aus Wertpapieren und Geldanlagen 254 - 1.186
Cash Flow aus der Investitionstatigkeit -14.523 - 6.969
davon: Discontinuing Operations (- 318) (=)
Cash Flow aus der Finanzierungstatigkeit 7.062 2.762
davon: Discontinuing Operations (- 42) (=)
Sonstiges (Wihrungsanpassungen, Anderung Konsolidierungskreis) - 171 2.211
Veranderung der fliissigen Mittel - 1.699 2.038
Fliissige Mittel zum Anfang des Berichtszeitraums 3.842 1.804
Fliissige Mittel zum Ende des Berichtszeitraums 2.143 3.842
Nettofinanzschulden zum Anfang des Berichtszeitraums 1.126 - 5.160
Nettofinanzschulden zum Ende des Berichtszeitraums 15.494 1.126
* bezieht sich auf vier veroffentlichte Quartale 2001 ohne zusétzliche Anpassungen
2 Unter Beriicksichtigung zuséatzlicher Anpassungen ergibt sich im Pro-forma-Vorjahr ein

bereinigter Cash Flow aus laufender Geschéftstatigkeit von 3.560 Mio. €.
Segmentberichterstattung
Kerngeschaft
Strom Gas Wasser Umwelt-
dienstleistungen
2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001
Betrag in Mio.€ pro forma pro forma pro forma pro forma
Aufenumsatz 23.797 19.168 5.666 3.724 2.850 2.746 2.136 2.055
Innenumsatz 528  4.221 583 606 0 0 43 33
Gesamtumsatz 24.325 ~ 23389  6.249 4330  2.850  2.746  2.179  2.088
Betriebliches Ergebnis 2.760  1.805 885 699 963 865 98 147
EBITDA 4146 3378 1239 877 1457 1327 281 321
Betriebliches Vermdgen - -
(It. Wertmanagement-
konzept) 20.504 15.576 5.959 3.252 13.200 12.856 1.689 1.348
Investitionen in immate- - -
rielle Vermdgenswerte
1.123 959 161 266
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und Sachanlagen 1.915 1.798 564 396




Der Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit konnte
auf 5.933 Mio. € verbessert werden. Aus der Investitionstatig-

keit ergibt sich ein Mittelabfluss von 14.523 Mio.€.

Die Finanzierung dieser Investitionen durch Finanzschulden-

aufnahme fiihrte zu dem Mittelzufluss aus der Finanzierungs-
tatigkeit in Hohe von 7.062 Mio. €. Der Bestand an flissigen
Mitteln verringert sich in Hohe von 1.699 Mio. €.

Die Nettofinanzverschuldung stieg im Berichtsjahr um

14.368 Mio.€ auf 15.494 Mio. €. Ursache fiir die Erhdhung

sind im Wesentlichen die Investitionen im Bereich der

Sach- und Finanzanlagen sowie die Ubernahme von Netto-

finanzschulden der neuen Akquisitionen. Gegenldufig wirkte
sich vor allem der Mittelzufluss aus laufender Geschafts-

tatigkeit aus.

Nicht-Kerngeschaft

Finanzbeteiligungen Discontinuing Sonstige/Holding/ Konzern
Operations/ Konsolidierung

RWE Dea Downstream
2002 2001 2002 2001 2002 2001 2002 2001
pro forma pro forma pro forma pro forma
4.315 5.330 7.682 16.641 187 702 46.633 50.366
0 0 3 62 1.407 1.136 2.564 6.058
4.315 5.330 7.685 16.703 1.594 1.838 49.197 56.424
186 371 - 6 392 382 - 371 4.504 3.908
414 574 52 525 348 - 212 7.241 6.790
4.386 4.194 409 807 1.854 - 276 44.293 37.757
244 262 28 110 4.095 3.910

60 119

Anhang
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Ergebnis je Aktie

Betriebswirtschaftliche
Gewinn- und Verlustrechnung

O 112

2002 2001

pro forma
Nettoergebnis Mio. € 1.050 W
Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien (gewichteter Durchschnitt) (Tsd. Stiick)  562.350 562.309
Ergebnis je Aktie € 1,87 2,40
davon: Discontinuing Operations € (1,37) (=)
Ergebnis je Aktie vor Firmenwertabschreibungen € 3,25 3,20
davon: Discontinuing Operations € (1,38) (=)

in Mio.€

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

+ Beteiligungsergebnis

- Neutrales Ergebnis

Betriebliches Ergebnis

Neutrales Ergebnis

Finanzergebnis

Ergebnis vor Steuern

davon: Discontinuing Operations

Ertragsteuern

davon: Discontinuing Operations

Ergebnis nach Steuern

davon: Discontinuing Operations

Anteile anderer Gesellschafter

Nettoergebnis

Die Uberleitung zum betrieblichen Ergebnis betrifft folgende

Punkte:

Das Beteiligungsergebnis enthélt alle Aufwendungen und
Ertrdge, die im Zusammenhang mit den betrieblich veran-
lassten Beteiligungen entstanden sind. Daher stellt das Betei-
ligungsergebnis einen integralen Bestandteil der operativen

Tatigkeit des Konzerns dar.

Ertrdge und Aufwendungen, die aus betriebswirtschaftlicher
Sicht ungewdhnlich bzw. durch Sondervorgange entstanden

2002 2001
pro forma

4.800 3.326

554 620
- 80 - 38
4.504 3.908
850 38
-2632 -1.752
2.722 2.194
(867) )
- 1367 - 450
- 98) )
1.355 1.744
(769) )
- 305 - 394

1.050 1.350

sind, beeintrachtigen die Beurteilung der laufenden Geschafts-
tatigkeit. Sie werden in das neutrale Ergebnis umgegliedert.
In Anlehnung an internationale Gepflogenheiten werden hier
die Abschreibungen auf Firmenwerte aus der Kapitalkonsoli-
dierung ausgewiesen.

Mit Ubergang auf die Equity-Bilanzierung des HOCHTIEF-
Konzerns (vgl. hierzu die Ausfiihrungen im Kapitel , Konsoli-
dierungskreis”) wird das auf RWE entfallende Nettoergebnis
als Beteiligungsergebnis innerhalb des betrieblichen Ergeb-
nisses ausgewiesen.



Allgemeine Grundlagen

Im Konzernabschluss werden die am Bilanzstichtag giltigen
International Accounting Standards angewendet. Zudem
werden die Interpretationen des Standing Interpretations
Committee (SIC)* beachtet.

Neben der Gewinn- und Verlustrechnung und der Bilanz
werden eine Kapitalflussrechnung erstellt und die Verande-
rungen des Eigenkapitals sowie der Anteile anderer Gesell-
schafter gezeigt. Die Anhangangaben enthalten zudem eine
Segmentberichterstattung.

Um die Klarheit der Darstellung zu verbessern, sind verschie-
dene Posten der Bilanz und der Gewinn- und Verlustrechnung
zusammengefasst. Diese Posten sind im Anhang gesondert
ausgewiesen und erldutert. Die Gewinn- und Verlustrechnung
ist nach dem Gesamtkostenverfahren aufgestellt.

Der Konzernabschluss wird in Euro aufgestellt. Alle Betrage
werden - soweit nicht anders dargestellt - in Millionen Euro
(Mio.€) angegeben.

Konsolidierungskreis

In den Konzernabschluss einbezogen sind neben der RWE AG
alle in- und auslandischen Tochterunternehmen, die die

RWE AG unmittelbar oder mittelbar beherrscht. Wesentliche
assoziierte Unternehmen werden nach der Equity-Methode
bilanziert.

Soweit Anteile an Tochterunternehmen, an Gemeinschafts-
unternehmen oder an assoziierten Unternehmen aus
Konzernsicht von untergeordneter Bedeutung sind, werden
sie gemap IAS 39 bilanziert. Tochterunternehmen ohne Ge-
schaftsbetrieb bzw. mit geringem Geschaftsvolumen werden
dabei grundsatzlich nicht in den Konzernabschluss einbezo-
gen. Sie machen insgesamt weniger als 1% des Konzernum-
satzes und -ergebnisses aus. Tochterunternehmen mit
negativem Ergebnis bzw. negativem Eigenkapital werden
grundsatzlich vollkonsolidiert.

Tochterunternehmen mit abweichendem Abschlussstichtag
stellen einen Zwischenabschluss auf.

Inland Ausland
31.12.02 31.12.02
Anzahl der vollkonsolidierten
Unternehmen 270 454
Anzahl der nach der Equity-Methode
bilanzierten Beteiligungen 144 101

Anhang

Der vorliegende Abschluss umfasst das Geschaftsjahr 2002
auf der Basis der Berichtsperiode vom 1. Januar bis

31. Dezember des Jahres.

Die Vergleichszahlen des Vorjahres betreffen die Werte des |167
Rumpfgeschaftsjahres vom 1. Juli bis 31. Dezember 2001.
Dadurch ist die Vergleichbarkeit zwischen dem Berichtsjahr

und dem Vorjahr, insbesondere im Hinblick auf die Gewinn-

und Verlustrechnung sowie die Kapitalflussrechnung, nur
eingeschrankt gegeben. Um die tatsachliche wirtschaftliche
Entwicklung fiir die Zeitrdume 1. Januar bis 31. Dezember

2002 und 1. Januar bis 31. Dezember 2001 vergleichbar zu
machen, haben wir die entsprechenden Zahlen im Lage-

bericht und im Pro-forma-Darstellungsteil des Anhangs auf-
bereitet (vgl. im Einzelnen Seite 36 des Geschéftsberichts).

Die Aufstellung des Anteilsbesitzes des Konzerns gemap

§ 313 Abs. 2 Nr. 1 bis 4 und Abs. 3 HGB wird beim Handels-
register des Amtsgerichts Essen hinterlegt. Auf den Seiten
156 bis 158 sind hieraus wesentliche in den Konzern-
abschluss einbezogene Tochterunternehmen, nach der
Equity-Methode bilanzierte Unternehmen sowie sonstige
Beteiligungen aufgefiihrt.

Im Berichtsjahr wurden 40 Gesellschaften im Inland und
108 Gesellschaften im Ausland erstmals konsolidiert.

249 Gesellschaften, davon 199 im Ausland, sind aus dem
Konsolidierungskreis ausgeschieden; 23, davon drei im
Ausland, sind verschmolzen worden. 74 assoziierte Unter-
nehmen, davon 56 im Ausland, wurden erstmals at equity
bilanziert. 67 im Vorjahr at equity bilanzierte Unternehmen,
davon 25 im Ausland, sind verauPert oder verschmolzen
worden bzw. werden jetzt vollkonsolidiert. Erst- bzw.
Entkonsolidierungen erfolgen grundsatzlich zum Zeitpunkt
des Anteilserwerbs bzw. der Anteilsverauperung.

Gesamt Gesamt
31.12.02 31.12.01
724 848

245 238
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Bei den verbundenen Unternehmen sind folgende Anteils-
erwerbe bzw. Anteilsaufstockungen zu erwahnen:

Innogy Holdings plc, GroRbritannien, Erwerb von
100,0%, Anschaffungskosten 5.056 Mio.<€, Erstkonsoli-
dierungszeitpunkt 1.6.2002. Bei der Erstkonsolidierung
entstand ein aktiver Unterschiedsbetrag in Hohe von
7,8 Mrd. €, der sich wie folgt aufteilt:

_ Firmenwert 5,6 Mrd. €

_Kundenbeziehungen 3,2 Mrd. €

_ Passive latente Steuern 1,0 Mrd. €

Transgas a.s., Tschechien, Erwerb von 97,0%, Anschaf-
fungskosten 4.053 Mio. € inklusive des Erwerbs von
Anteilen an acht Regionalversorgern, davon sechs
Mehrheitsbeteiligungen mit Beteiligungsquoten von
50,1% bis 58,1% und zwei nach der Equity-Methode
bilanzierte Minderheitsbeteiligungen mit Beteiligungs-
quoten von 49,2% und 46,9%, Erstkonsolidierungszeit-
punkt 1.5.2002

Trienekens AG, Viersen, Anteilsaufstockung von 50,0%
auf 100,0% und anschliefende Verschmelzung auf die
RWE Umwelt AG mit wirtschaftlicher Wirkung zum
1.1.2002

Obragas N.V., Niederlande, Erwerb von 90,1%,
Anschaffungskosten 319 Mio. €, Erstkonsolidierungs-
zeitpunkt 1.7.2002

RWW Rheinisch-Westfalische Wasserwerksgesellschaft
mbH, Milheim a. d. Ruhr, Aufstockung um 65,5% auf
79,8%. Anschaffungskosten 233 Mio. €, Erstkonsolidie-
rungszeitpunkt 1.4.2002

Highland Energy Holdings Ltd. (umfirmiert in RWE Dea UK
Ltd.), Gro[britannien, Erwerb von 100,0%, Anschaf-
fungskosten 183 Mio. €, Erstkonsolidierungszeitpunkt
1.1.2002

VSE AG, Saarbriicken, Anteilsaufstockung um 28,0% auf
69,3%, Anschaffungskosten 119 Mio. €, Erstkonsolidie-
rungszeitpunkt 1.1.2002.

Mit Beginn des Geschaftsjahres 2002 wurde die 75%-Beteili-
gung an Thyssengas erstmals vollkonsolidiert.

Fir den Anteilserwerb der erstmals konsolidierten Gesell-
schaften sind insgesamt 10.119 Mio. € aufgewendet worden,
die durch flissige Mittel beglichen wurden. Insgesamt sind
aus dem Erwerb bzw. der Verduferung konsolidierter Gesell-
schaften per Saldo Vermdgenswerte des Anlagevermdgens
von 4.508 Mio. €, des Umlaufvermdgens (einschlieplich
latenter Steuern) von -1.944 Mio. €, flissige Mittel in Hohe
von -85 Mio. € sowie Verbindlichkeiten und Riickstellungen
von 2.143 Mio.€ (ibernommen bzw. abgegeben worden.

Die Gibernommenen Nettofinanzschulden belaufen sich auf
4.557 Mio.€.

Bei den nach der Equity-Methode bilanzierten Unternehmen
sind folgende Anteilserwerbe hervorzuheben:

GEW RheinEnergie AG, Ko6In, Erwerb von 20,0%, Anschaf-
fungskosten inklusive Kapitalerh6hung 163 Mio. €

China Water Company Ltd., China, Erwerb von 48,8%,
Anschaffungskosten 71 Mio.€

Elettra GLLS P.A., Italien, Erwerb von 25,0%, Anschaf-
fungskosten inklusive einer Kapitalerh6hung 69 Mio. €

Niederrheinwerke GmbH, Viersen, Erwerb von 49,0%,
Anschaffungskosten 64 Mio. €.

Der polnische Stromversorger STOEN, der Ende 2002 durch
RWE Plus erworben wurde, wird 2003 vollkonsolidiert.

Mit Wirkung zum 1. Januar 2002 wurden die Direktanteile der
RWE AG an HOCHTIEF gesenkt und die Mehrheit an der Vor-
schaltgesellschaft Francommerz abgegeben. Damit waren die
Voraussetzungen fiir eine Vollkonsolidierung nicht mehr gege-
ben, so dass HOCHTIEF seit dem 1. Januar 2002 gemap der
Equity-Methode bilanziert wird. HOCHTIEF ist damit nur noch
mit dem anteiligen Nettoergebnis im betrieblichen Ergebnis
enthalten. In der Segmentberichterstattung wird HOCHTIEF
unter der Position ,Finanzbeteiligungen” ausgewiesen.

Folgende Anteilsverkdufe sind hervorzuheben:
~ Joint Venture Shell & DEA Oil GmbH, Hamburg

Heidelberger Druckmaschinen AG, Heidelberg, Anteils-
reduzierung um 6,14%.

Die Summe der Verkaufspreise von verduferten Tochter-
unternehmen betrug 232 Mio. €, die durch flissige Mittel
beglichen wurden. Uber den Verkauf der Anteile am Joint
Venture Shell & DEA Oil wird im Folgenden unter Aufgabe
von Geschéftsbereichen berichtet.

Aufgabe von Geschaftsbereichen

Zum 1. Juli 2002 wurde der 50%ige Anteil an dem Joint-
Venture-Unternehmen Shell & DEA Oil GmbH an den Partner
Shell veraufert. Der Verduferungserlds betragt 1.514 Mio. €.
In dieses Joint Venture waren mit Wirkung zum 2. Januar
2002 die Downstream-Aktivitdten der RWE Dea eingebracht
worden. Das Segment RWE Dea Downstream, das allein das
Joint Venture beinhaltete, wird als Discontinuing Operations
ausgewiesen. In der Gewinn- und Verlustrechnung, in der
Kapitalflussrechung sowie fiir die wesentlichen Schlissel-
grofen sind gesonderte Angaben zu den Discontinuing
Operations vorgenommen worden.

Weitere Informationen zu wesentlichen Anteilserwerben und
Anteilsverkdufen enthalt der Lagebericht.

Die sich aus der Veranderung des Konsolidierungskreises
ergebenden Einflisse sind - soweit sie von besonderer
Bedeutung sind - im Anhang vermerkt.



Anhang

Konsolidierungsgrundsatze

Die in die Konsolidierung einbezogenen Abschliisse der in-
und auslandischen Unternehmen werden nach einheitlichen
Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden aufgestellt.

Die Kapitalkonsolidierung erfolgt durch Verrechnung der
Beteiligungsbuchwerte mit dem anteiligen neu bewerteten
Eigenkapital der Tochterunternehmen zum Zeitpunkt ihres
Erwerbs. Dabei werden Vermdgenswerte und Schulden mit
ihren beizulegenden Zeitwerten angesetzt. Danach verblei-
bende aktive Unterschiedsbetrdage werden als Geschafts-
oder Firmenwerte aktiviert und - entsprechend ihrem kiinfti-
gen wirtschaftlichen Nutzen - Giber einen Zeitraum von bis zu
20 Jahren ergebniswirksam abgeschrieben. Negative Unter-
schiedsbetrage aus der Erstkonsolidierung werden wie der
Geschafts- oder Firmenwert aktivisch ausgewiesen und
gemap IAS 22.61 - 22.63 aufgeldst. Im Rahmen der Ent-
konsolidierung werden die Restbuchwerte der aktivierten
Geschafts- oder Firmenwerte und der negativen Unter-
schiedsbetrdge bei der Berechnung des Abgangserfolgs
beriicksichtigt.

Wahrungsumrechnung

In den Einzelabschlissen der Gesellschaften werden Ge-
schaftsvorfdlle in fremder Wahrung mit dem Kurs zum Zeit-
punkt der Erstverbuchung bewertet. Bis zum Bilanzstichtag
eingetretene Kursgewinne und -verluste aus der Bewertung
von monetaren Aktiva bzw. monetaren Passiva in fremder
Waéhrung werden ergebniswirksam beriicksichtigt.

Als Umrechnungsverfahren fiir die Abschliisse auslandischer
Gesellschaften wird die funktionale Wahrungsumrechnung
angewendet. Im Konzernabschluss erfolgt die Umrechnung
der Bilanzposten aller auslandischen Gesellschaften von der
jeweiligen Landeswahrung in Euro entsprechend den amt-
lichen Vorschriften zu Tagesmittelkursen am Bilanzstichtag,
da die in den Konzernabschluss einbezogenen wesentlichen

Aufwendungen und Ertrage sowie Forderungen und Verbind-
lichkeiten zwischen den konsolidierten Unternehmen werden
eliminiert. Zwischenergebnisse werden herausgerechnet,
soweit sie nicht von untergeordneter Bedeutung sind. In Ein-
zelabschlissen vorgenommene Abschreibungen auf Anteile
an einbezogenen Unternehmen werden im Grundsatz zuriick-
genommen.

Der Abschluss des Shell & DEA Oil Joint Ventures wurde nach
denselben Grundsatzen wie fir Tochterunternehmen quotal
in den RWE-Konzernabschluss einbezogen.

Dieselben Konsolidierungsgrundsatze gelten auch fiir die nach
der Equity-Methode bilanzierten Gemeinschaftsunternehmen
und die bilanzierten Anteile aus dem Kreis der assoziierten
Unternehmen, wobei ein bilanzierter Geschafts- oder Firmen-
wert im Beteiligungsansatz und die Abschreibung entspre-
chend im Beteiligungsergebnis ausgewiesen werden. Bei den
Abschlissen aller wesentlichen nach der Equity-Methode
bilanzierten Unternehmen wird der Grundsatz der Einheitlich-
keit beachtet.

Auslandsgesellschaften ihr Geschaft selbststandig in ihrer
Landeswdhrung betreiben. Bei der Umrechnung der Eigen-
kapitalfortschreibung von auslandischen Unternehmen,

die nach der Equity-Methode bilanziert werden, wird ent-
sprechend vorgegangen. Differenzen gegeniber der Vor-
jahresumrechnung werden erfolgsneutral mit dem Other
Comprehensive Income (erfolgsneutrale Eigenkapitalver-
anderung) verrechnet. Geschéafts- oder Firmenwerte werden
als Vermdgenswert der wirtschaftlich selbststandigen aus-
landischen Teileinheit mit dem Stichtagskurs umgerechnet.
Aufwands- und Ertragsposten werden mit Jahresdurch-
schnittskursen umgerechnet. Jahresabschliisse von Konzern-
gesellschaften, die ihren Sitz in einem Hochinflationsland
haben, werden gema} IAS 29 umgerechnet.
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Fir die Wahrungsumrechnung wurden u.a. folgende Wechsel-
kurse zu Grunde gelegt:

Durchschnitt
in € 2002 RG] 2001
1 US-Dollar 1,06 ﬁ
1 Pfund Sterling 1,59 1,61
100 Tschechische Kronen 3,25 2,99
100 Ungarische Forint 0,41 0,40

Stichtag

31.12.02 31.12.01
0,96 1,13
1,54 1,64
3,18 3,13
0,42 0,41

Bilanzierungs- und Bewertungsmethoden

0O 116

Immaterielle Vermégenswerte werden mit den Anschaf-
fungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich planmapiger
nutzungsbedingter Abschreibungen bilanziert. Software fiir
kaufmannische und technische Anwendungen wird linear
Uber drei bis fiinf Jahre abgeschrieben; die Nutzungsdauer
von Konzessionen und sonstigen Nutzungsrechten betragt
i.d.R. bis zu 20 Jahren. Geschafts- oder Firmenwerte aus
den Einzelabschliissen werden aktiviert und analog zu den
Geschafts- oder Firmenwerten aus der Kapitalkonsoli-
dierung Uber ihre voraussichtliche Nutzungsdauer linear
abgeschrieben. Ein negativer Unterschiedsbetrag aus der
Kapitalkonsolidierung wird aktivisch in den immateriellen
Vermdgenswerten ausgewiesen.

Entwicklungsausgaben werden aktiviert, wenn ein neu ent-
wickeltes Produkt oder Verfahren eindeutig abgegrenzt wer-
den kann, technisch realisierbar ist und entweder die eigene
Nutzung oder die Vermarktung vorgesehen ist. Weiterhin
setzt die Aktivierung voraus, dass die Entwicklungsausgaben
mit hinreichender Wahrscheinlichkeit durch kiinftige
Finanzmittelzuflisse gedeckt werden. Aktivierte Entwick-
lungsausgaben werden planmapig tiber den erwarteten
Verkaufszeitraum der Produkte abgeschrieben. Forschungs-
kosten werden als Aufwand erfasst.

Sachanlagen werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten abziiglich planméafiger nutzungsbedingter Abschrei-
bungen bewertet. Fremdkapitalkosten werden nicht als Teil
der Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert. Explora-
tionsbohrungen werden nach der Successful-Efforts-Methode
bilanziert, d.h. sie werden grundsatzlich nur bei wirtschaft-
licher Flindigkeit aktiviert. Sachanlagen und Grubenauf-
schliisse werden grundséatzlich linear abgeschrieben, sofern
nicht in Ausnahmefallen ein anderer Abschreibungsverlauf
dem Nutzungsverlauf besser gerecht wird.

Investment Properties (als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien) werden zu fortgefiihrten Anschaffungs- bzw.
Herstellungskosten bewertet. Der beizulegende Zeitwert der
Investment Properties wird im Anhang angegeben. Er wird
nach international anerkannten Bewertungsmethoden
ermittelt, wie z.B. durch die Discounted-Cash-Flow-Methode
oder die Ableitung aus dem aktuellen Marktpreis vergleich-
barer Immobilien.



Die planmaPigen Abschreibungen fiir unsere typischen
Anlagen werden nach folgenden konzerneinheitlichen
Nutzungsdauern bemessen:

Anhang

Jahre

Gebdude

12-80

Technische Anlagen

Thermische Kraftwerke

15-20

Stromnetze

20-35

Wasserleitungsnetze

20-100

Gas- und Wasserspeicher

20-100

Gasverteilungsanlagen

14-20

Entsorgungsanlagen

6-15

Anlagen im Bergbau

4-20, 25

Anlagen im Maschinenbau und elektrotechnischen Bau

4-15

Grubenaufschliisse im Bergbau

33,35

Bohrungen im Bereich RWE Dea Upstream

bis zu 28

Im Wege des Finanzierungsleasings gemietete Sachanlagen
werden in Hohe des beizulegenden Zeitwerts bzw. des niedri-
geren Barwerts der Leasingraten aktiviert und linear iber die
voraussichtliche Nutzungsdauer bzw. gegebenenfalls tiber
kiirzere Vertragslaufzeiten abgeschrieben.

Bei immateriellen Vermdgenswerten (einschlieflich der
aktivierten Entwicklungsausgaben und der Geschafts- oder
Firmenwerte) sowie Vermégenswerten des Sachanlagever-
mdgens wird die Werthaltigkeit des Buchwerts regelmapig
geprift. Soweit der erzielbare Betrag des Vermégenswertes
den Buchwert unterschreitet, wird eine auferplanmapige
Abschreibung vorgenommen. Ist der Vermoégenswert Teil
einer selbststandigen zahlungsmittelgenerierenden Einheit,
so wird die Abschreibung auf der Basis des Nutzungswertes
der zahlungsmittelgenerierenden Einheit ermittelt. Wenn
der Grund fiir eine frither vorgenommene auferplanmapige
Abschreibung entfallen ist, wird eine Zuschreibung vorge-
nommen. Ein Geschafts- oder Firmenwert wird nur ausnahms-
weise zugeschrieben.

Die Anteile der nach der Equity-Methode bilanzierten
assoziierten Unternehmen werden mit dem anteiligen Eigen-
kapital zuzliglich Geschafts- oder Firmenwerten bilanziert.

Die unter den Finanzanlagen ausgewiesenen Anteile an
nicht konsolidierten verbundenen Unternehmen, an nicht
nach der Equity-Methode bilanzierten assoziierten Unter-
nehmen und an den (ibrigen Beteiligungen sowie die Wert-
papiere des Anlagevermdgens gehdren ausnahmslos der
Kategorie ,.zur VerauPRerung verfligbar” an. Die Bewertung
erfolgt zum beizulegenden Zeitwert. Die Erstbewertung
erfolgt am Erfillungstag. Unrealisierte Gewinne und Verluste
werden im Other Comprehensive Income erfasst. Bei Ver-
auPerung wird der Gewinn oder Verlust erfolgswirksam. Bei
Verschlechterung der Bonitat werden Abschreibungen vor-
genommen.
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Vom Unternehmen ausgereichte Ausleihungen werden mit
ihren fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet. Marktiib-
lich verzinsliche Ausleihungen sind zum Nominalwert bilan-
ziert, zinslose bzw. niedrig verzinsliche Ausleihungen werden
auf den Barwert abgezinst.

Die Vorrdte werden zu Anschaffungs- bzw. Herstellungs-
kosten angesetzt. Fiir die Bewertung werden i.d.R. Durch-
schnittswerte herangezogen. Der Abraumverbrauch des
Braunkohlebergbaus wird nach dem Fifo-Verfahren ermittelt.
Die Herstellungskosten umfassen Vollkosten; sie werden

auf Grundlage der Normalbeschaftigung ermittelt. Im Ein-
zelnen enthalten die Herstellungskosten neben den direkt
zurechenbaren Kosten angemessene Teile der notwendigen
Material- und Fertigungsgemeinkosten einschlieflich ferti-
gungsbedingter Abschreibungen und Altersversorgungs-
aufwendungen. Fremdkapitalkosten werden nicht als Teil der
Anschaffungs- oder Herstellungskosten aktiviert. Risiken aus
einer geminderten Verwertbarkeit wird durch angemessene
Wertabschlage Rechnung getragen. Niedrigere Werte am
Abschlussstichtag auf Grund gesunkener Nettoverduferungs-
werte werden angesetzt. Soweit bei frither abgewerteten
Vorrdten der NettoverdauBerungswert gestiegen ist, wird

die daraus resultierende Wertaufholung als Minderung des
Materialaufwands erfasst.

Die von Kunden erhaltenen Anzahlungen werden passiviert.

Die unter den Vorraten ausgewiesenen Kernbrennelemente
werden mit den fortgefiihrten Anschaffungskosten bewertet.
Die Abschreibungen werden arbeitsabhangig nach Mapgabe
des Verbrauchs und leistungsabhangig nach MaRgabe der
Nutzungsdauer des Reaktors ermittelt.

Langfristige Fertigungsauftrage werden nach der Percen-
tage-of-Completion-Methode bilanziert. Der aktivierungs-
pflichtige Betrag wird unter den Umsatzerlésen sowie unter
den Forderungen ausgewiesen. Der Fertigstellungsgrad wird
entsprechend den angefallenen Aufwendungen ermittelt
(Cost-to-Cost-Methode). Zu erwartende Auftragsverluste sind
durch Wertberichtigungen bzw. Riickstellungen gedeckt;

sie werden unter Berlicksichtigung der erkennbaren Risiken
ermittelt. Als Auftragserldse werden die vertraglichen Erlése
angesetzt.

Forderungen und sonstige Vermdgenswerte werden mit den
Anschaffungskosten nach Abzug erforderlicher Wertberich-
tigungen, die sich am tatsdchlichen Ausfallrisiko orientieren,
bilanziert. In den Forderungen aus Lieferungen und Leistungen
von Versorgungsbetrieben sind erhaltene Abschlagszahlungen
auf den abgegrenzten, noch nicht abgelesenen Verbrauch
unserer Kunden verrechnet.

Die Wertpapiere des Umlaufvermoégens gehéren ausnahms-
los der Kategorie ,,zur VerduPRerung verfligbar” an und werden
mit dem beizulegenden Zeitwert bewertet. Im Wesentlichen
sind hier die Wertpapiere in den Spezialfonds und festverzins-
liche Titel mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von mehr als drei
Monaten erfasst. Die Erstbewertung erfolgt am Erflillungstag.
Unrealisierte Gewinne und Verluste werden im Other Com-
prehensive Income erfasst. Bei VerauRerung wird der Gewinn
oder Verlust erfolgswirksam. Bei Verschlechterung der Bonitat
werden Abschreibungen vorgenommen.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
werden nach der Projected-Unit-Credit-Methode berechnet.
Bei diesem Anwartschaftsbarwertverfahren werden nicht nur
die am Stichtag bekannten Renten und erworbenen Anwart-
schaften, sondern auch kiinftig zu erwartende Steigerungen
von Gehaltern und Renten berticksichtigt. Versicherungsmathe-
matische Gewinne und Verluste*, die aufRerhalb einer Band-
breite von 10% des Verpflichtungsumfangs liegen, werden
Uiber die durchschnittliche Restlebensarbeitszeit verteilt. Der
Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand ausgewiesen,
der Zinsanteil der Riickstellungszufiihrung im Finanzergebnis.

Alle ilibrigen Riickstellungen beriicksichtigen samtliche am
Bilanzstichtag erkennbaren Verpflichtungen, die auf vergan-
genen Geschaftsvorféllen oder Ereignissen beruhen und
deren Hohe oder Falligkeit unsicher ist. Die Riickstellungen
werden mit ihrem Erfiillungsbetrag angesetzt und nicht mit
Erstattungsanspriichen saldiert. Dabei wird von dem Erfiil-
lungsbetrag mit der hdchsten Eintrittswahrscheinlichkeit aus-
gegangen. Riickstellungen werden nur gebildet, wenn ihnen
eine rechtliche oder faktische Verpflichtung gegeniiber Drit-
ten zu Grunde liegt.

Alle langfristigen Riickstellungen werden mit ihrem auf den
Bilanzstichtag abgezinsten Erfillungsbetrag bilanziert.

Der Erfiillungsbetrag umfasst auch die am Bilanzstichtag zu
beriicksichtigenden Kostensteigerungen. Ausgenommen
davon sind Pensionsriickstellungen, fiir die gemap IAS 19
gesonderte Regelungen angewandt werden.



Latente Steuern aus tempordren Unterschieden zwischen
Handels- und Steuerbilanz der Einzelgesellschaften und aus
Konsolidierungsvorgangen werden jeweils gesondert ange-
setzt. Die aktiven latenten Steuern umfassen auch Steuer-
minderungsanspriiche, die sich aus der erwarteten Nutzung
bestehender Verlustvortrdge in Folgejahren ergeben. Eine
Aktivierung erfolgt, wenn deren Realisierung mit ausreichen-
der Sicherheit gewahrleistet ist. Die latenten Steuern werden
auf der Basis der Steuersatze ermittelt, die in den einzelnen
Landern zum Realisationszeitpunkt gelten bzw. erwartet wer-
den. Fiir die Berechnung der inldandischen latenten Steuern
wird ein Steuersatz von 39,28% herangezogen. Neben

dem Korperschaftsteuersatz von 25% und dem Solidaritats-
zuschlag von 5,5% wurde der konzerndurchschnittliche
Gewerbeertragsteuersatz beriicksichtigt.

Im Ubrigen werden die zum Bilanzstichtag giiltigen bzw.
verabschiedeten steuerlichen Vorschriften zur Bewertung
der latenten Steuern herangezogen.

Verbindlichkeiten sind in Hohe des Verpflichtungsumfangs
angesetzt. Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing-Ver-
trdgen werden in Hohe des Barwerts der Leasingraten passi-
viert.

Die als Rechnungsabgrenzungsposten von den Versor-
gungsbetrieben passivierten Hausanschlusskosten und Bau-
kostenzuschiisse werden ratierlich iiber einen Zeitraum von
20 Jahren - gegebenenfalls vertragsabhéngig - ergebniswirk-
sam aufgeldst. Steuerpflichtige Zuschisse und steuerfreie
Zulagen zum Anlagevermdgen - i.d.R. von der &ffentlichen
Hand - werden als passive Rechnungsabgrenzungsposten
bilanziert und entsprechend dem Abschreibungsverlauf der
Anlagegliter als sonstige betriebliche Ertrdge vereinnahmt.

Derivative Finanzinstrumente werden grundsatzlich nur zu
Sicherungszwecken eingesetzt. Alle derivativen Finanzinstru-
mente werden als Vermdgenswerte oder Verbindlichkeiten
bilanziert. Unabhdngig vom Zweck sind alle derivativen Finanz-
instrumente mit dem Marktwert bewertet.

Anhang

Marktwertanderungen von Sicherungsgeschaften werden wie
die Marktwertdnderungen der dazugehdrigen Grundgeschaf-
te bei Vorliegen eines Fair Value Hedge in der Gewinn- und
Verlustrechnung erfasst. D.h. Gewinne und Verluste aus der
Marktbewertung der Sicherungsgeschéafte werden in densel-
ben GuV-Positionen ausgewiesen wie die des abgesicherten
Grundgeschéfts.

Liegt ein Cash Flow Hedge oder ein Hedge einer Netto-
investition in eine auslandische Teileinheit vor, werden die
unrealisierten Gewinne und Verluste des Sicherungsgeschafts
zunachst im Other Comprehensive Income erfasst. Die
Gewinne oder Verluste werden erst dann in der Gewinn- und
Verlustrechnung gebucht, wenn das abgesicherte Grund-
geschaft erfolgswirksam wird. Bezieht sich der Gewinn oder
Verlust aus einem Sicherungsgeschaft auf die Anschaffung
eines Anlagegutes oder auf eine Verbindlichkeit, so wird

der Gewinn oder Verlust aus dem Sicherungsgeschéft bei der
Ermittlung der Anschaffungskosten bzw. beim Ansatz der
Verbindlichkeit beriicksichtigt.

Der ineffektive Teil einer Sicherungsbeziehung wird erfolgs-
wirksam in der Gewinn- und Verlustrechnung erfasst.

Eventualverbindlichkeiten sind mogliche oder bestehende
Verpflichtungen, die auf vergangenen Ereignissen beruhen
und bei denen ein Ressourcenabfluss nicht wahrscheinlich
ist. Sie werden in der Bilanz nicht erfasst. Die angegebenen
Verpflichtungsvolumina bei den Eventualverbindlichkeiten
entsprechen dem am Bilanzstichtag bestehenden Haftungs-
umfang.
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(1) Umsatzerlose

Umsatzerlose werden erfasst, wenn der Risikolibergang auf
den Kunden erfolgt ist. Davon ausgenommen sind Auftrags-
erlése aus der Anwendung der Percentage-of-Completion-
Methode bei langfristigen Fertigungsauftragen. Die von
Gesellschaften des Konzerns unmittelbar gezahlte Mineral-
Olsteuer/Erdgassteuer/Stromsteuer wird gesondert ausge-
wiesen.

Zur besseren Darstellung der Geschaftsentwicklung werden
die Energiehandelsumsatze erstmals netto, d.h. nur noch mit
der realisierten Rohmarge als Umsatz ausgewiesen. Das Vor-
jahr wurde angepasst. Weiterhin brutto werden die auf phy-

(2) Mineraldlsteuer/Erdgassteuer/
Stromsteuer

Die Mineraldlsteuer/Erdgassteuer/Stromsteuer betrifft die

von Gesellschaften des Konzerns unmittelbar gezahlte Steuer.

(3) Sonstige betriebliche Ertrage

Die sonstigen betrieblichen Ertrage sind in der folgenden
Tabelle aufgefiihrt.

in Mio.€

Auflésung von Riickstellungen

Abgénge von Gegenstanden des Anlagevermdgens
ohne Finanzanlagevermdgen

Abgadnge und Zuschreibungen zu Gegenstanden
des Umlaufvermdgens ohne Wertpapiere

Derivative Finanzgeschéfte

Wahrungsgewinne

Ubrige

Die Ergebnisse aus derivativen Energiehandelsaktivitaten
werden netto ausgewiesen. Die Vorjahreszahl ist angepasst
worden.

Ertrage aus dem Abgang von Finanzanlagevermdgen werden,
soweit sie Beteiligungen betreffen, im Beteiligungsergebnis
ausgewiesen und ansonsten, ebenso wie die Abgangsertrage
bei Wertpapieren des Umlaufvermégens, im Finanzergebnis
gezeigt.

sische Erfiillung ausgerichteten Strom-, Gas-, Kohle- und
Olgeschifte ausgewiesen. Energiehandelsumsatze werden von
RWE Trading und Innogy getétigt. Die Bruttoumsatze (ein-
schliePlich der Energiehandelsumsédtze) betrugen im
Geschaftsjahr 2002 55.520 Mio. € (Vorjahr: 33.301 Mio. €).

Die Segmentberichterstattung enthélt eine Gliederung nach
Geschéftsfeldern und Regionen auf den Seiten 148 und 149.
Von den Umsatzerlésen in Hohe von 46.633 Mio. € (Vorjahr:
31.832 Mio.€) betreffen 28 Mio. € (Vorjahr: 6.106 Mio.€)
Erlose aus Fertigungsauftragen und 301 Mio. € die Verdnde-
rung des Konsolidierungskreises.

2002 RG] 2001

1.559 355
226 111
91 38
366 1
316 62
1.806 1.143

4.364 1.710

Den Wahrungsgewinnen stehen Wahrungsverluste gegen-
Uber, die in den sonstigen betrieblichen Aufwendungen
ausgewiesen werden.

Durch die Verdnderung des Konsolidierungskreises erhéhten
sich die sonstigen betrieblichen Ertrdge um 12 Mio. €.



(4) Materialaufwand

in Mio.€

Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und
Betriebsstoffe und fiir bezogene Waren

Aufwendungen fiir bezogene Leistungen

Die Aufwendungen fiir Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe enthal-
ten auch die Zufiihrungen zu den Riickstellungen fiir die Ent-
sorgung von Kernbrennelementen sowie 123 Mio. € (Vorjahr:
57 Mio.€) Abschreibungen auf Kernbrennelemente und

77 Mio. € (Vorjahr: 42 Mio. €) steuerliche Abgaben fiir aus-
landische Forderbetriebe des Bereichs RWE Dea Upstream.

(5) Personalaufwand

in Mio.€

Lohne und Gehalter

Soziale Abgaben und Aufwendungen
fur Altersversorgung und fur Unterstiitzung

Die Aufwendungen fiir Altersversorgung betragen 297 Mio.€
(Vorjahr: 241 Mio. €); sie bestehen im Wesentlichen aus

den im Berichtsjahr erdienten Versorgungsanspriichen von
196 Mio.€ (Vorjahr: 123 Mio.€) sowie Anpassungsbetragen
auf Grund nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands in Hohe
von 18 Mio. € und erfasster versicherungsmathematischer
Verluste in Héhe von 9 Mio. €.

Mitarbeiterdquivalente im Jahresdurchschnitt

Gewerbliche Arbeitnehmer

Angestellte

davon: Teilzeit- und befristet Beschaftigte

Auszubildende

Der Personalaufwand verminderte sich konsolidierungs-
bedingt um 322 Mio. €.

2002 RG] 2001

19.739 12.301
4.707 6.133
24.446 18.434

Es wurden insgesamt 8.887 Mio. € (Vorjahr: 1469 Mio.€)

Materialaufwand gegen Energiehandelsumsatze saldiert.

Durch Verdnderungen des Konsolidierungskreises hat sich
der Materialaufwand um 455 Mio.€ vermindert.

2002 RG] 2001

6.091 3.909

1.436 836
7.527 4.745

In die Mitarbeiteraquivalente flieRen die Vollzeitbeschaftig-
ten zu 100% ein, die Teilzeitbeschaftigten bzw. befristet
Beschaftigten werden nur in Hohe ihrer Teilzeitquote bzw.
ihrer Beschaftigungszeit erfasst.

2002 RG] 2001

53326  72.587
74.852  84.368
128.178  156.955
(6.996)  (7.640)
4.429 5385
132.607 162.340
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(6) Abschreibungen

Auf Sachanlagen entfallen Abschreibungen in Héhe von
2.938 Mio. € (Vorjahr: 1.504 Mio.€) und auf immaterielle
Vermdgenswerte von 1.106 Mio.<€ (Vorjahr: 333 Mio.€);
davon 780 Mio. € (Vorjahr: 238 Mio.€) auf Geschafts- oder
Firmenwerte aus der Kapitalkonsolidierung und 95 Mio.€
auf Kundenbeziehungen, die im Zusammenhang mit der
Akquisition von Innogy angesetzt wurden.

(7) Sonstige betriebliche
Aufwendungen

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen sind in der
folgenden Tabelle aufgefthrt:

in Mio.€

Konzessionen und andere vertragliche Verpflichtungen

Abgénge von Gegenstanden des Anlagevermdgens ohne
Finanzanlagevermdgen

Forschung und Entwicklung

Zufiihrungen zu Riickstellungen fiir Entsorgung im
Kernenergiebereich sowie zu bergbaubedingten
Rickstellungen einschliefilich Rekultivierung, soweit
sie nicht die im Finanzergebnis ausgewiesenen
Zinsanteile der Riickstellungszufiihrungen betreffen

Abgange von Gegenstanden des Umlaufvermdgens und
Wertminderungen auler fiir Vorrdate und Wertpapiere

Derivative Finanzgeschéfte

Instandhaltung einschlieplich Erneuerungsverpflichtungen

Versicherungen, Provisionen, Frachten und
dhnliche Vertriebsaufwendungen

Pachten fiir Werksanlagen und Netze sowie Mieten

Werbemafinahmen

Wahrungsverluste

Sonstige Steuern, im Wesentlichen Substanzsteuern

Ubrige

Die Ergebnisse aus derivativen Energiehandelsaktivitaten
werden netto ausgewiesen. Die Vorjahreszahl ist angepasst
worden.

Die lbrigen sonstigen betrieblichen Aufwendungen enthal-
ten im Wesentlichen Verwaltungsaufwand und andere allge-

Auferplanmapige Abschreibungen auf Geschafts- oder
Firmenwerte sind nach den Grundsatzen von IAS 36 in Hohe
von 59 Mio.€ vorgenommen worden. Die lbrigen aufer-
planmapigen Abschreibungen belaufen sich auf 243 Mio.€
(Vorjahr: 58 Mio. €). Sie betreffen im Wesentlichen Anlagen
im Geschaftsfeld Strom. Von den Abschreibungen entfallen
451 Mio.€ auf die Veranderung des Konsolidierungskreises.

2002 RG] 2001

523 258
87 43

52 33

36 35
388 234
127 16
527 326
436 307
392 255
203 123
259 69
100 50
4.267 2.175
7.397 3.924

meine Aufwendungen fiir Beitrdge, Reisen und Informations-
verarbeitung.

Auf die Verdnderung des Konsolidierungskreises entfallen
300 Mio. €.



(8) Beteiligungsergebnis

Das Beteiligungsergebnis enthalt die Ergebnisbeitrage der
betrieblich veranlassten Beteiligungen. Diese stellen nahezu
den gesamten Anteilsbesitz bei den nicht konsolidierten
Unternehmen einschliefilich der assoziierten Unternehmen
dar. Die Geschéftstatigkeit dieser Beteiligungen ist eng mit

den Leistungen der vollkonsolidierten Gesellschaften verbun-
den. Im Beteiligungsergebnis werden samtliche Ertrage und
Aufwendungen gezeigt, die im Zusammenhang mit diesen
Beteiligungen entstanden sind.

in Mio.€ 2002 RG] 2001
Ertrage aus Gewinnabfiihrungsvertragen 21 10
Aufwendungen aus Verlustiibernahmen - 15 - 24
Ertrage aus Beteiligungen
_aus verbundenen Unternehmen, die nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind 103 10
_aus assoziierten Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind 494 5
_aus Ubrigen Unternehmen 63 36
660 51
_davon Korperschaftsteueranrechnung (4) (16)
Ertrage aus dem Abgang von Beteiligungen 423 327
Aufwendungen aus dem Abgang von Beteiligungen - 104 - 2
Abschreibungen auf Beteiligungen - 440 - 56
_davon auf Anteile an Equity-Unternehmen (- 230) (-)
_davon auf Geschafts- oder Firmenwerte bei Equity-Unternehmen (- 123) (- 33)
_davon auf Anteile an verbundenen Unternehmen, die nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind (- 14) (- 8)
Ertrage aus Ausleihungen an Beteiligungen 18 8
Aufwendungen aus Ausleihungen an Beteiligungen - 6 - 2
Ubriges - 3 0
Beteiligungsergebnis 554 312

Die im Beteiligungsergebnis enthaltenen Abschreibungen
auf Finanzanlagen betragen 92 Mio. € (Vorjahr: 25 Mio. €);
davon entfallen auf Ausleihungen an Beteiligungen 4 Mio. €
(Vorjahr: 2 Mio.€).

Die Verdanderung des Konsolidierungskreises hat das Beteili-
gungsergebnis um 45 Mio. € verbessert.

Anhang

123 O



Anhang

O 124

(9) Finanzergebnis

Die Ergebnisbeitrage im Finanzergebnis haben keinen opera-

tiven Charakter. Das Finanzergebnis setzt sich aus den drei

Bestandteilen , Zinsergebnis”, , Zinsanteile an Riickstellungs-

zufiihrungen” und ,libriges Finanzergebnis” zusammen.

in Mio.€

Zinsen und ahnliche Ertrage

davon: verbundene Unternehmen,
die nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind

Zinsen und ahnliche Aufwendungen

davon: verbundene Unternehmen,
die nicht in den Konzernabschluss einbezogen sind

Zinsergebnis

Zinsanteil an Zufiihrungen zu Riickstellungen
fur Pensionen und ahnliche Verpflichtungen

Zinsanteil an Zufiihrungen zu Riickstellungen
flir Entsorgung im Kernenergiebereich sowie zu
bergbaubedingten Riickstellungen

Zinsanteil an Zufiihrungen zu sonstigen Riickstellungen

Zinsanteile an Rickstellungszufiihrungen

Andere Finanzertrdge

Andere Finanzaufwendungen

Ubriges Finanzergebnis

Finanzergebnis

Das Zinsergebnis enthalt alle Zinsertrage aus verzinslichen
Wertpapieren und Ausleihungen und samtliche Aufwendun-
gen und Ertrdge aus Wertpapieren des Umlaufvermdgens
sowie samtliche Zinsaufwendungen. Zum Zinsergebnis zdh-
len dariiber hinaus alle Gewinnanteile und Dividenden aus
den Wertpapieren des Anlage- und Umlaufvermégens.

Die Zinsanteile an Riickstellungszufiihrungen enthalten die
jahrlichen Aufzinsungsbetrage im Zusammenhang mit der
Barwertfortschreibung der langfristigen Riickstellungen.

(-

2002 RG] 2001

1.305 572
(10) (4)
1.949 - 789
29) (- 7)
644 - 217
723 - 379
601 - 331
2718 - 84

1.602 - 794
473 277

386 90

- 2.632 - 921

Das Ubrige Finanzergebnis enthélt alle anderen Finanzertrage
und Finanzaufwendungen, die nicht dem Zinsergebnis oder
den Zinsanteilen an Riickstellungszufiihrungen zugeordnet
werden kénnen. Unter die anderen Finanzertrage fallen u.a.
realisierte Gewinne aus dem Abgang von Wertpapieren in
Hohe von 139 Mio. €. In den anderen Finanzaufwendungen
sind Abschreibungen auf Ausleihungen und Wertpapiere
-im Wesentlichen auf Grund von nachhaltigen Marktwert-
Anderungen - von 142 Mio.€ (Vorjahr: 6 Mio. €) und realisier-
te Verluste aus dem Abgang von Wertpapieren in Hohe von
340 Mjo. € enthalten. Durch die Veranderung des Konsoli-
dierungskreises hat sich das Finanzergebnis um 19 Mio. €
verschlechtert.



(10) Ertragsteuern

in Mio.€ 2002 RG] 2001
Tatsdchliche Ertragsteuern 1.437 518
Latente Steuern - 70 - 179

1.367 339

In den tatsachlichen Ertragsteuern sind im Saldo Aufwen-
dungen von 40 Mio.€ (Vorjahr: Ertrage von 19 Mio.€) ent-
halten, die vorangegangene Perioden betreffen.

Aus Anderungen von Steuersitzen haben sich ertragswirk-
same Veranderungen der latenten Steuern in Hohe von

19 Mio. € ergeben. Der fiir die Berechnung der inlandischen
latenten Steuern herangezogene Steuersatz betrdgt 39,28%.
Durch das im September 2002 in Kraft getretene Flutopfer-
solidaritatsgesetz erhoht sich der Kérperschaftsteuersatz aus-
schlieflich flr das Geschaftsjahr 2003 von 25% auf 26,5%.

Anhang

Der fiir die Berechnung latenter Steuern angesetzte durch-
schnittliche Steuersatz bleibt unverandert, so dass sich auch
fur die Bewertung latenter Steuern, deren Umkehreffekte
2003 eintreten, insoweit keine Anderungen ergeben. Auf
Grund von in Vorjahren bisher nicht angesetzten steuerlichen
Verlustvortragen mindern sich die tatsachlichen Ertragsteuern
um 169 Mio. € (Vorjahr: 101 Mio.€). Die Aufwendungen aus
latenten Steuern verringern sich auf Grund neu einzuschat-
zender und bisher nicht erfasster steuerlicher Verlustvortrage
um 27 Mio.€ (Vorjahr: 18 Mio.€).
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Der Ertragsteueraufwand entwickelt sich aus dem theore-
tischen Steueraufwand. Dabei wird ein Steuersatz in Hohe
von 39,28% (Vorjahr: 39,03%) auf das Ergebnis vor Steuern
angewendet.

in Mio.€ 2002 RG] 2001
Ergebnis vor Steuern 2.722 1.143
Theoretischer Steueraufwand 1.069 446
Besteuerungsunterschied Ausland - 42 25
Steuereffekte auf
_steuerfreie Inlandsertrage - 204 9
_steuerfreie Auslandsertrage - 28 6
_sonstige steuerfreie Ertrage - 28 16
_steuerlich nicht abzugsfahige Aufwendungen 91 47
_Abschreibung von Geschéfts- oder Firmenwerten

aus der Kapitalkonsolidierung 306 93
_Equity-Bilanzierung assoziierter Unternehmen

(einschlieflich Abschreibung auf Firmenwerte

assoziierter Unternehmen) 165 9
_nicht nutzbare Verlustvortrage

bzw. aus der Nutzung von Verlustvortragen 643 92
_steuerfreie Beteiligungsverduferungen - 577 143
_Sonstiges - 28 53
Effektiver Steueraufwand 1.367 339
Effektiver Steuersatz in % 50,2 29,7




Erlduterungen zur Bilanz

(11) Anlagevermogen

Die Aufgliederung der in der Bilanz zusammengefassten
Anlagepositionen und ihre Entwicklung im Berichtsjahr sind
auf den Seiten 128 und 129 dargestellt.

Im Geschéftsjahr erhéhten sich insbesondere durch die
Akquisition von Transgas und Innogy der Geschafts- oder
Firmenwert um insgesamt 8,0 Mrd.€. 5,6 Mrd. € entfallen
dabei auf Innogy und 1,5 Mrd. € auf Transgas. Die Kunden-
beziehungen wurden bei Innogy mit 3,2 Mrd. € bewertet.

Im Berichtsjahr wurden insgesamt 435 Mio. € (Vorjahr:
325 Mio. €) fiir Forschung und Entwicklung aufgewendet.
Entwicklungsausgaben wurden in Héhe von 84 Mio.€
(Vorjahr: 22 Mio. €) aktiviert.

Die Investment Properties (als Finanzinvestition gehaltene
Immobilien) umfassen alle Immobilien, die zur Erzielung von
Mieteinnahmen oder langfristigen Wertsteigerungen gehal-
ten und nicht in der Produktion oder fiir Verwaltungszwecke
eingesetzt werden. Die Bewertung erfolgt zu fortgefiihrten
Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten. Die abnutzbaren
Investment Properties werden lber eine Laufzeit von 12 bis
80 Jahren linear abgeschrieben. Der beizulegende Zeitwert
betragt 893 Mio. € (Vorjahr: 1.183 Mio.<€). Er wird nach inter-
national anerkannten Bewertungsmethoden ermittelt, wie
z.B. durch die Discounted-Cash-Flow-Methode oder die Ab-
leitung aus dem aktuellen Marktpreis vergleichbarer Immo-
bilien. Vom beizulegenden Zeitwert entfallen 72 Mio.€
(Vorjahr: 27 Mio.<€) auf eine Bewertung durch konzern-
externe unabhdngige Gutachter. Im Berichtszeitraum sind
Mietertrage von 62 Mio.€ (Vorjahr: 49 Mio. €) angefallen.
Die direkten betrieblichen Aufwendungen betrugen

17 Mio. € (Vorjahr: 11 Mio.€).

Gegenstande des Sachanlagevermdgens unterliegen im
Umfang von 362 Mio.€ (Vorjahr: 331 Mio. €), davon 5 Mio.€
Investment Properties (Vorjahr: 75 Mio.€), Verfligungs-
beschrankungen in Form von Grundpfandrechten und Siche-
rungsiibereignungen. Vom Buchwert der Sachanlagen
entfallen 923 Mio.€ (Vorjahr: 408 Mio.€) auf im Wege des
Finanzierungsleasings gemietete Vermdgenswerte. Die Ab-
gdnge im Sachanlagevermdgen ergaben sich aus der Verau-
Rerung sowie dem Abbau und der Stilllegung von Anlagen.

In den Finanzanlageninvestitionen von 12.890 Mio. € (Vor-
jahr: 1411 Mio.€) schlagen sich die Akquisitionen des
Berichtsjahres mit 10.722 Mio.€ (Vorjahr: 655 Mio.€) nieder
sowie Kapitalausstattungen und Ausleihungen bei bzw. an
Tochter- und Beteiligungsunternehmen. Die Zugénge zu den
Wertpapieren des Anlagevermdgens und zu den sonstigen
Ausleihungen sowie die Zugdnge durch Equity-Fortschrei-
bung und durch Marktbewertung betragen 1.708 Mio.€
(Vorjahr: 486 Mio. €).

Die Wertpapiere des Anlagevermdgens sind im Wesentlichen
in festverzinslichen Titeln und bdrsennotierten Aktien ange-
legt. Sie unterliegen keinen Verfligungsbeschrankungen. Sie
gehoren alle zur Kategorie ,,.zur VerduPBerung verfiigbar” und
werden mit dem Marktwert angesetzt.

Anhang

127 O



Anhang

Entwicklung des Anlagevermdgens

Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten

Stand: Zu-/ Zugdnge Um- Wah- Abgédnge
01.01.02 Abgénge buchun- rungs-
durch gen anpas-
Anderung sungen
des Kons.-
Betrag in Mio.€ Kreises
Immaterielle Vermdgenswerte
Entwicklungskosten 143 - 8 84 - 3 - 12
Konzessionen, gewerbliche Schutzrechte und dhnliche Rechte
und Werte sowie Lizenzen an solchen Rechten und Werten 1.852 3.416 253 - 5 - 146 68
Geschéfts- oder Firmenwerte
_aus dem Einzelabschluss 238 108 12 24 - 6 40
_aus der Kapitalkonsolidierung 8.397 8.033 4 - 1 - 680 75
Negativer Unterschiedsbetrag aus der Kapitalkonsolidierung - 4 - 13 - 10
Geleistete Anzahlungen 23 19 - 17 2
10.649 11.536 372 - 2 - 844 175
Sachanlagen
Grundstiicke, grundstiicksgleiche Rechte und Bauten
einschlieflich der Bauten auf fremden Grundstiicken 16.413 - 234 554 0 - 909 161
Investment Properties 1.201 - 371 19 59 - 3 12
Technische Anlagen und Maschinen 60.990 2.540 2.035 953 - 926 845
Andere Anlagen, Betriebs- und Geschaftsausstattung 5.926 339 465 165 - 396 279
Geleistete Anzahlungen 550 6 80 - 534 0 13
Anlagen im Bau 1.039 336 570 - 642 - 56 221
86.119 2.616 3.723 1 - 2.290 1.531
Finanzanlagen
Anteile an verbundenen Unternehmen 557  -10.143 11.2922 1 1 6052
Ausleihungen an verbundene Unternehmen 51 3 10 0 10
Beteiligungen
_an assoziierten Unternehmen, die nach der
Equity-Methode bilanziert sind 4846 - 566 831* 0o - 123 4331
_Ubrige Beteiligungen 1335 - 302 285 - 101 - 1 4943
Ausleihungen an Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 309 - 35 693 - 31 - 8 82
Wertpapiere des Anlagevermdégens 669 21 39 - 9 - 1 117
Sonstige Ausleihungen 1.105 37 1.448 30 - 16 271
8.872 -10.985 14598 - 110 - 148 2.012
Anlagevermogen 105.640 3.167 18.693 - 111 - 3.282 3.718

! Von den Zugdngen stammen 209 Mio.€, von den Abgéngen 276 Mio. € aus der Wertfortschreibung der Equity-Bilanzierung.
2 Von den Zugingen stammen 10 Mio.€, von den Abgéngen 5 Mio.€ aus der Marktbewertung gemiss IAS 39
* Von den Zugéngen stammen 2 Mio.€, von den Abgéngen 43 Mio. € aus der Marktbewertung geméss IAS 39
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Kumulierte Abschreibungen Buchwerte
Stand: Zu-/ Abschrei- Um- Wah- Abgidnge Zuschrei- Stand: Stand: Stand:
01.01.02 Abgange bungen buchun- rungs- bungen 31.12.02 31.12.02 31.12.01
durch des gen anpas-
Anderung  Berichts- sungen
des Kons.- jahres
Kreises
33 1 23 - 2 55 149 110
1.225 - 21 253 - 8 - 7 39 0 1.403 3.899 627
117 0 49 9 - 3 38 134 202 121
768 - 39 780 0o - 35 48 1.426 14.252 7.629
- 7 - 4
4 1 - 3 2 23 19
2.147 - 59 1.106 - 2 - 41 127 0 3.018 18.518 8.502
6.334 - 289 641 - 90 - 290 18 3 6.285 9.378 10.079
419 - 136 33 - 3 0 5 0 308 585 782
42.731 176 1.702 - 6 - 230 664 1 43.708 21.039 18.259
4.282 223 559 122 - 242 408 4.536 1.684 1.644
1 - 1 0 0 89 549
42 0 3 - 21 0 2 22 1.004 997
53.809 - 27 2.938 2 - 762 1.097 4 54.859 33.779 32.310
218 19 14 10 4 237 866 339
9 2 1 0 12 42 42
232 - 54 353 - 1 5 525 4.030 4.614
34 - 48 73 6 53 669 1.301
3 - 1 4 1 5 841 306
3 1 7 0 2 9 593 666
3 - 4 95 0 0 94 2.239 1.102
502 - 85 547 - 1 21 7 935 9.280 8.370
56.458 - 171 4,591 (1] - 810 1.245 11 58.812 61.577 49.182
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(12) Vorrate

in Mio.€

Kernbrennelemente

Vorabraum des Braunkohlebergbaus

Roh-, Hilfs- und Betriebsstoffe

Unfertige Erzeugnisse

Unfertige Leistungen

Fertige Erzeugnisse und Waren

Geleistete Anzahlungen

Durch Veranderungen des Konsolidierungskreises stiegen die
Vorrate um 8 Mio. €. Vom Gesamtbetrag der zum 31. Dezember
2002 bilanzierten Vorrate sind 117 Mio.<€ (Vorjahr: 368 Mio.€)

zu ihrem Nettoverduferungswert angesetzt.

Die Vorrate unterliegen keinen Verfligungsbeschrankungen;

andere Belastungen liegen nicht vor.

(13) Forderungen und sonstige

Vermogenswerte
31.12.02
in Mio.€
Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen
_aus Percentage of
Completion (PoC) 2
_Ubrige 7.201
7.203
Forderungen gegen verbundene
Unternehmen 378
Forderungen gegen Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis
besteht 681
Sonstige Vermdégenswerte 8.109
16.371

* RLZ = Restlaufzeit

davon
RLZ*>11].

24

16

1

1.423
1.464

31.12.02 31.12.01
205 198
1 11
1.306 1.176
617 689
210 234
1.110 1.266
56 69
3.505 3.643
31.12.01 davon
RLZ* > 1 1].
816
7.007
7.823 129
214 5
1.413 3
5.794 1.266
15.244 1.403




Durch Verdnderungen des Konsolidierungskreises verringer-
ten sich die Forderungen und sonstigen Vermégenswerte um
675 Mio.€. Von den Forderungen gegen verbundene Unter-
nehmen entfallen 43 Mio.€ (Vorjahr: 77 Mio.€) und von den
Forderungen gegen Unternehmen, mit denen ein Beteili-
gungsverhdltnis besteht, 515 Mio. € (Vorjahr: 744 Mio.€) auf
Lieferungen und Leistungen.

EinschliePlich der Ergebnisbeitrdge sind bei Fertigungs-
auftragen Aufwendungen in Héhe von 121 Mio. € (Vorjahr:
2.161 Mio.€) aktiviert. Im Geschéftsjahr wurden dabei
Anzahlungen in Hohe von 119 Mio. € (Vorjahr: 1.345 Mio. €)
fur langfristige Fertigungsauftrage vereinnahmt. Aus Ferti-
gungsauftrdgen wurde ein Ergebnis von 10 Mio.<€ (Vorjahr:
78 Mio. €) erzielt.

Die sonstigen Vermdgenswerte enthalten u.a.

derivative Finanzinstrumente: 2.491 Mio. €
(Vorjahr: 1.087 Mio.€),

Darlehen: 246 Mio. € (Vorjahr: 212 Mio. €),

Den Leasingvertragen liegen folgende Parameter
zu Grunde:

in Mio.€

Summe der Leasingraten

Bereits erhaltene Leasingraten

Zinsanteil der ausstehenden Leasingraten

Barwert der ausstehenden Leasingraten (Buchwert)

Der Barwert der noch ausstehenden Leasingraten verteilt sich
wie folgt:

in Mio.€

Fallig bis 1 Jahr

Fallig 1 bis 5 Jahre

Fallig Gber 5 Jahre

(14) Wertpapiere

Bei den Wertpapieren des Umlaufvermégens in Hohe von
8.459 Mio.€ (Vorjahr: 10.611 Mio.€) handelt es sich im
Wesentlichen um Wertpapiere in Spezialfonds und fest-
verzinsliche Titel mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von mehr
als drei Monaten.

Anhang

Steuererstattungsanspriiche: 614 Mio. € (Vorjahr:
753 Mio.€),

Zinsabgrenzungen: 129 Mio. € (Vorjahr: 158 Mio.€),

Forderungen aus der Vertriebsfinanzierung der Heidel-
berger Druckmaschinen: 841 Mio.<€ (Vorjahr: 905 Mio.€),

Vermdgenswerte auslandischer Pensionsfonds:
552 Mio.€ (Vorjahr: 385 Mio. €),

nicht fiir Vorrate geleistete Anzahlungen: 346 Mio. €
(Vorjahr: 232 Mio.€),

Forderungen aus Investitionszulagen und Zuschiissen:
47 Mio. € (Vorjahr: 61 Mio.€).

In den sonstigen Vermdgenswerten sind Leasingforderungen
aus Finanzierungsleasingvertrdgen von Heidelberger Druck-
maschinen enthalten. Gegenstand der langfristigen Leasing-
vertrage sind Druckmaschinen und -systeme.

31.12.02 31.12.01

110 242

- 3 - 71
- 2 - 25
105 146

31.12.02 31.12.01

19 26

69 86
17 34
105 146
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(15) Flissige Mittel

Flissige Mittel bestehen als Kassenbestidnde, Guthaben bei
Kreditinstituten sowie kurzfristig verduPerbare festverzins-
liche Wertpapiere mit einer Restlaufzeit bei Erwerb von bis
zu drei Monaten. Der Gesamtbetrag der flissigen Mittel
stimmt mit den flissigen Mitteln in der Kapitalflussrechnung

Uiberein.

Die fliissigen Mittel setzen sich wie folgt zusammen:

in Mio.€ 31.12.02 31.12.01
Kasse und Bankguthaben 1.673 3.446
Wertpapiere und lbrige Liquiditatsanlagen
(Restlaufzeit bei Erwerb unter drei Monaten) 470 396
2.143 3.842
(16) Latente Steuern
Die aktiven und passiven latenten Steuern in Héhe von
7.593 Mio.€ bzw. 6.566 Mio.€ (Vorjahr: 8.399 Mio. € bzw.
6.206 Mio.€) betreffen Giberwiegend Bewertungsunter-
schiede zu den Steuerbilanzen.
Die aktiven und passiven latenten Steuern verteilen sich auf
folgende Bilanzpositionen:
31.12.02 31.12.01
Aktive Passive Aktive Passive
latente latente latente latente
in Mio.€ Steuern Steuern Steuern Steuern
Anlagevermdgen 335 4.512 486 3.299
Umlaufvermdgen und (brige Aktiva 224 979 281 1.454
Steuerliche Sonderposten - 758 - 919
Pensionsriickstellungen 1.783 69 2.029 72
Ubrige Riickstellungen 3.718 214 3.745 368
Ubrige Schulden 1.203 34 1.112 94
7.263 6.566 7.653 6.206
Verlustvortrage 330 - 746 -
Summe 7.593 6.566 8.399 6.206
Im Gesamtbetrag der aktiven latenten Steuern sind folgende
aktivierte Steuerminderungsanspriiche enthalten, die sich
aus der erwarteten Nutzung bestehender Verlustvortrage in
Folgejahren ergeben:
in Mio.€ 31.12.02 31.12.01
Korperschaftsteuer
(oder vergleichbare auslandische Ertragsteuer) 318 351
Gewerbesteuer 12 395
330 746




Die Realisierung dieser Verlustvortrdge ist mit ausreichender
Sicherheit gewahrleistet. Der Betrag der korperschaftsteuer-
lichen und gewerbesteuerlichen Verlustvortrdge, fiir die keine
latenten Steueranspriiche angesetzt wurden, belduft sich auf
2.121 Mio.€ bzw. 5.390 Mio.<€ (Vorjahr: 1.670 Mio. € bzw.
1.046 Mio. €).

Der Saldo aus Kérperschaftsteuerminderungen und -erho-
hungen aus zukinftigen Ausschiittungen betragt zum

(17) Eigenkapital/Anteile anderer
Gesellschafter

Die Aufgliederung des Eigenkapitals und der Anteile anderer
Gesellschafter sind auf Seite 107 dargestellt.

Auf Grund des Beschlusses der Hauptversammlung vom
6. Juni 2002 wurde der Vorstand ermédchtigt, bis zum

Struktur des gezeichneten Kapitals
31.12.02

Stiickzahl
in Tsd.

Stammaktien 523.405
39.000

562.405

Vorzugsaktien

Das gezeichnete Kapital und die Kapitalriicklage betreffen die
RWE AG. Bei den Stamm- und Vorzugsaktien handelt es sich
um nennwertlose Inhaber-Stiickaktien.

Aktienoptionsprogramme

Es besteht ein bedingtes Kapital in Hohe von 51.200.000 €
zur Bedienung von Bezugsrechten fir auf den Inhaber lauten-
de Stammaktien an Mitglieder des Vorstands sowie weitere
Fihrungskrafte der RWE AG und nachgeordneter verbunde-
ner Unternehmen.

Bisher wurden folgende Bezugsrechte ausgegeben:

Anhang

31. Dezember 2002 996 Mio.€. Mit dem Steuersenkungs-
gesetz vom Oktober 2000 kdnnen diese Korperschaftsteuer-
minderungen und -erhéhungen bis zum Jahr 2015 genutzt
werden bzw. anfallen.

Im Berichtsjahr sind -8 Mio.€ (Vorjahr: +3 Mio.€) latente
Steuern aus der Umrechnung ausléndischer Abschliisse und
+47 Mio. € (Vorjahr: +74 Mio.€) aus der erfolgsneutralen
Bewertung von originaren und derivativen Finanzinstrumen-
ten mit dem Eigenkapital verrechnet worden.

5. Dezember 2003 Aktien der Gesellschaft, gleich welcher
Gattung, bis zu 57.000.000 Stiick zu erwerben. Die im Vor-
jahr gehaltenen eigenen Aktien wurden im Berichtsjahr auf
Grund der mit Vorstandsbeschluss vom 2. Juli 2002 wirksam
werdenden Kapitalherabsetzung eingezogen.

31.12.01 31.12.02 31.12.01
Stiickzahl

% in Tsd. % in Mio.€ in Mio.€

93,1 531.000 93,2 1.340 1.359

6,9 39.000 6,8 100 100

100,0 570.000 100,0 1.440 1.459

Der Vorstand der RWE AG wurde ermachtigt, bis zum Ablauf
des 8. Marz 2004 nicht libertragbare Bezugsrechte auf bis
zu 20.000.000 Stammaktien an oben genannten Personen-
kreis auszugeben. Fiir die Bezugsrechte gilt eine Wartezeit
von drei Jahren und eine Laufzeit von fiinf Jahren nach ihrer
jeweiligen Ausgabe.

Urspriingl. Stand: in 2002 Stand:
aus- 31.12.01 verfallen 31.12.02

gegeben
Tranche 1999 1.935.800 1.441.600 - 122.300 1.319.300
Tranche 2000 4.336.500 3.366.000 - 383.000 2.983.000
Tranche 2001 5.222.300 4.849.600 - 395.500 4.454.100
Tranche 2001A 5.262.300 5.189.800 - 371.300 4.818.500
16.756.900 14.847.000 - 1.272.100 13.574.900
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Die Bezugsrechte kdnnen nur ausgeiibt werden, wenn der
Borsenkurs der Stammaktie - errechnet auf der Grundlage des
Total-Return-Ansatzes - bis zur Auslibung um jahrlich durch-
schnittlich mindestens 6% gestiegen (absolute Performance)
und im selben Zeitraum nicht mehr als zehn Prozentpunkte
hinter dem Dow-Jones-STOXX-Aktienindex zurlickgeblieben
ist (relative Performance). Die jeweils vierwochigen Aus-
libungszeitraume beginnen mit dem 21. Bdérsentag nach der
Veréffentlichung vorldufiger Umsatz- und Ergebniszahlen des
abgelaufenen Geschaftsjahres und nach der Veroffentlichung
des Halbjahresergebnisses.

Die Bezugsrechte kdnnen nur gegen Zahlung des Ausiibungs-
preises ausgeiibt werden. Der Ausiibungspreis entspricht
dem Borsenkurs der Stammaktie am ersten Borsentag nach
Ablauf des maRgeblichen Ausiibungszeitraums, abziiglich
eines Abschlags, der sich aus der absoluten und der relativen
Performance-Komponente zusammensetzt. Der Abschlag ist
auf 40 Prozentpunkte begrenzt.

Die Auslibungsbedingungen sehen vor, dass die Bezugs-
rechte statt mit jungen Aktien aus dem bedingten Kapital mit
bereits bestehenden Stammaktien bedient werden kénnen
oder anstelle von Stammaktien der Abschlag in bar geleistet
wird. Soweit die Bezugsberechtigten nicht bei der RWE AG
beschéaftigt sind, werden die mit der Ausiibung verbundenen
Aufwendungen durch die jeweilige Konzerngesellschaft
getragen.

Im Geschéftsjahr 2002 wurde auf Basis eines Beschlusses
des Aufsichtsrates fiir Mitglieder des Vorstands sowie weitere
Flhrungskrafte der RWE AG und nachgeordneter verbun-
dener Unternehmen im In- und Ausland ein Long Term
Incentive Plan (LTIP) durch die Ausgabe von Stock Appre-
ciation Rights (SAR) aufgelegt.

Fir die SAR gilt eine Wartezeit von zwei Jahren und eine
Laufzeit von fiinf Jahren nach ihrer jeweiligen Ausgabe.

Bisher wurden folgende Aktienoptionen mit einer Laufzeit
von drei Jahren ausgegeben:

Urspriingl. Stand:
aus- 31.12.01
gegeben

verfallen

Im Geschéftsjahr wurden erstmalig 5.950.350 Bezugsrechte
ausgegeben, von denen zum Bilanzstichtag noch 5.945.350
bestehen.

Die SAR kdnnen nur ausgeiibt werden, wenn der Bérsenkurs
der Stammaktie bis zur Ausiibung um mindestens 10%
gestiegen ist (absolute Performance) und sich im selben Zeit-
raum an zehn aufeinander folgenden Tagen besser entwickelt
hat als der Dow-Jones-STOXX-Utility Preisindex (relative
Performance). Die relative Erfolgshiirde entfdllt, wenn eine
Kurssteigerung der Stammaktie von 20% oder mehr erreicht
wurde.

Die SAR kdnnen bei Erreichen der genannten Erfolgsziele
nach Ablauf der Wartezeit bis auf kurze Sperrfristen vor
Bekanntgabe von Unternehmensdaten taglich ausgeiibt
werden. Die Anzahl der austibbaren SAR richtet sich danach,
welche Steigerung die Stammaktie gegeniiber dem bei
Ausgabe der SAR festgelegten Ausilibungspreis erreicht hat.
Die SAR kdnnen bei einer Steigerung von 20% alle, bei einer
Steigerung von 15% zu 60% und bei einer Steigerung von
10% zu 25% ausgelibt werden. Nach Auslibung der SAR
zahlt die gewahrende Gesellschaft den Unterschiedsbetrag
zwischen dem aktuellen Bérsenkurs und dem Ausilibungspreis
aus. Der Betrag ist auf 50% des Auslibungspreises begrenzt.

Die Auslibungsbedingungen des LTIP sehen vor, dass bei
Auslibung der SAR an Stelle der Auszahlung auch Stamm-
aktien geliefert werden kénnen. Soweit die Bezugsberechtig-
ten nicht bei der RWE AG beschéftigt sind, werden die mit
der Auslibung verbundenen Aufwendungen durch die jewei-
lige Konzerngesellschaft getragen.

Im Rahmen des Aktienoptionsprogramms fiir Mitarbeiter
wurden berechtigten Arbeitnehmern fiir jede erworbene
Belegschaftsaktie bis zu drei nicht Gbertragbare Bezugsrechte
auf je eine Stammaktie der RWE AG gewahrt.

in 2002 Stand:
31.12.02

Tranche 1999

1.445.040 1.119.972 - 1.119.972 -

Tranche 2000 1.476.366  1.225.500 -

167.303  1.058.197

Tranche 2001 735.274 708.367 -

75.459 632.908

Tranche 2001A 533.570 533.111 -

66.231 466.880

4.190.250 3.586.950 -1.428.965 2.157.985




Die Bezugsrechte kdnnen ausgeiibt werden, wenn der Bor-
senkurs der Stammaktie auf mindestens 110% des fest-
gelegten Basiskurses gestiegen ist. Die Mitarbeiter konnen
dann entweder bereits bestehende Stammaktien vergiinstigt
erwerben oder sich den Kursvorteil auszahlen lassen. Der
Vermogensvorteil ist auf 20% des Basiskurses begrenzt.

Verpflichtungen aus den Aktienoptionsprogrammen und dem
LTIP werden (iber die Laufzeit angesammelt. Die Verpflichtun-
gen aus den Aktienoptionsprogrammen werden in Hohe des

inneren Wertes zum Bilanzstichtag unter Berlicksichtigung von

Anhang

Im Rahmen des Belegschaftsaktienprogramms der
Thames Water Plc wird berechtigten Arbeitnehmern ange-
boten, einen monatlichen Fixbetrag von héchstens 100 £
Uber drei Jahre fir RWE-Aktien anzusparen. Die RWE-Aktien
konnen zum Kurs Ende Juni 2001 abziiglich eines 20%igen
Abschlags zwischen dem 1. September 2004 und dem

28. Februar 2005 erworben werden. Thames Water hat die
voraussichtliche Zahl der zu erwerbenden Aktien durch
entsprechende Optionen mit gleichem Ausiibungspreis bei
einer Bank gesichert. Der Optionspreis wird (iber die Laufzeit
des Belegschaftsaktienprogramms von drei Jahren abge-

Fluktuationsabschlagen bilanziert, die Verpflichtungen aus grenzt.
dem LTIPin Hohe des Zeitwertes zum Bilanzstichtag ebenfalls
unter Berlcksichtigung von Fluktuationsabschlagen.
Urspriingl. Stand: in 2002 Stand:
aus- 31.12.01 verfallen 31.12.02
gegeben
Tranche 2001 412.608 391.511 3.006 388.505
Tranche 2002 280.307 - - 280.307
692.915 391.511 - 3.006 668.812

Im Rahmen des langfristigen Aktienoptionsprogramms der
Thames Water Plc werden den berechtigten Mitarbeitern
RWE-Aktien angedient. Ubertrifft Thames Water bestimmte
im Vorhinein festgelegte ROCE-Schwellenwerte, so zahlt
Thames Water einen vereinbarten Betrag in einen unabhan-
gigen Trust ein, der die entsprechende Zahl von RWE-Aktien
erwirbt und drei Jahre hélt. Nach Ablauf der Dreijahresfrist
werden die Aktien an die berechtigten Mitarbeiter ausge-
geben. Es wurden Riickstellungen fiir die voraussichtlich an
den Trust zu zahlenden Betrdge gebildet.

Im Accumulated Other Comprehensive Income werden
die Marktwertanderungen aus zur VerauPRerung verfligbaren
Finanzinstrumenten und aus Cash Flow Hedges sowie Wah-
rungsumrechnungsdifferenzen aus der Umrechnung von aus-
landischen Abschliissen erfasst.

Im Accumulated Other Comprehensive Income wurden

im Berichtsjahr erfolgsneutrale Marktwertdnderungen aus
Cash Flow Hedges in Hohe von -131 Mio. € und aus zur
VerduRerung verfligbaren Finanzinstrumenten in Héhe von
-618 Mio. € erfasst. Im Berichtsjahr haben sich aus Cash Flow
Hedges 7 Mio. € als Aufwand und aus zur VerduPperung ver-
fugbaren Finanzinstrumenten 313 Mio. € als Ertrag realisiert.

Gewinnverwendungsvorschlag

Wir schlagen der Hauptversammlung vor, den Bilanzgewinn
der RWE AG fiir das Geschéftsjahr 2002 wie folgt zu verwen-
den:

Ausschittung einer Dividende von 1,00 € sowie eines Bonus
von 0,10 € je Stlickaktie auf das dividendenberechtigte
Grundkapital von
1439.756.800,00 €:
Gewinnvortrag:
Bilanzgewinn:

618.645.500,00 €
76446,24 €
618.721.946,24 €

Die Anteile anderer Gesellschafter zeigen den Anteilsbesitz
Dritter an den Konzerngesellschaften. Hohe Fremdanteile
bestehen insbesondere bei enviaM, den Energieversorgungs-
unternehmen in Ungarn, bei Heidelberger Druckmaschinen
sowie bei CONSOL Energy und bei den tschechischen Gas-
gesellschaften.
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(18) Riickstellungen

in Mio.€

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen

Steuerriickstellungen

Rickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich

abzliglich geleisteter Anzahlungen

Bergbaubedingte Riickstellungen
einschlieplich Rekultivierung

Sonstige Riickstellungen

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Riickstellungen werden fiir Verpflichtungen aus Anwartschaf-
ten und laufenden Leistungen an berechtigte aktive und
ehemalige Mitarbeiter und Hinterbliebene gebildet. Die Ver-
pflichtungen beziehen sich insbesondere auf Ruhegelder,
teils als Grund-, teils als Zusatzversorgung. Die individuellen
Zusagen basieren auf branchenspezifischen bzw. 1ander-
bezogen unterschiedlichen Leistungen; sie bemessen sich
i.d.R. nach der Dauer der Zugehorigkeit und der Verglitung
der Mitarbeiter. Wegen ihres Versorgungscharakters werden
die Verpflichtungen der US-Konzerngesellschaften fiir die
Krankheitskosten der Mitarbeiter nach deren Eintritt in den
Ruhestand ebenfalls unter den Pensionsriickstellungen und
dhnlichen Verpflichtungen ausgewiesen.

31.12.02 31.12.01

13.376 13.915

3.009  2.588
10.859  11.518
- 646 - 914
10.213  10.604

2.239 2.290
11350  10.986
40.187  40.383

Die betriebliche Altersversorgung besteht aus beitragsorien-
tierten und leistungsorientierten Versorgungssystemen. Bei
beitragsorientierten Versorgungsplanen geht das Unterneh-
men Uber die Entrichtung von Beitragszahlungen an zweck-
gebundene Fonds hinaus keine weiteren Verpflichtungen ein.
Die Aufwendungen werden im Personalaufwand ausgewie-
sen. Im Berichtsjahr sind Leistungen an beitragsorientierte
Versorgungssysteme von 74 Mio. € (Vorjahr: 35 Mio.€)
erfolgt. Bei leistungsorientierten Versorgungsplanen besteht
die Verpflichtung des Unternehmens darin, zugesagte Leis-
tungen an aktive und friihere Mitarbeiter zu erfillen. Der
Riickstellungsbewertung von leistungsorientierten Versor-
gungsplanen liegt die Projected-Unit-Credit-Methode zu
Grunde. Die Riickstellung wird in Hohe des Vermdgens der
zur Deckung der Pensionsverpflichtung gebildeten Fonds
gekirzt. Der Dienstzeitaufwand wird im Personalaufwand,
der Zinsaufwand im Finanzergebnis ausgewiesen.



Die Hohe der Riickstellung wird nach versicherungsmathema- angenommen. Diese Annahmen beziehen sich auf die in
tischen Methoden berechnet. Dabei ist ein Abzinsungsfaktor Deutschland beschaftigten Mitarbeiter, fiir die der Uberwie-
von 6,0% (Vorjahr: 6,0%) zu Grunde gelegt worden. Bei der gende Teil der Pensionsverpflichtung besteht. Bei den
Gehaltsentwicklung wurden jahrliche Steigerungen von 3,0% im Ausland beschéftigten Mitarbeitern werden abweichende

(Vorjahr: 3,0%) und bei den Renten von 2,0% (Vorjahr: 2,0%) landesspezifische Annahmen zu Grunde gelegt.

Die Pensionsriickstellung leitet sich wie folgt ab:

in Mio.€ 31.12.02 31.12.01
Barwert der fondsfinanzierten Versorgungsanspriiche 6.854 W

Zeitwert des Vermdgens der Fonds 6.524 2.400

abziglich darin aktivisch ausgewiesene

Vermogenswerte auslandischer Pensionsfonds 552 385
Beizulegender Zeitwert des Vermogens der Fonds 5972 2.015
Unterdeckung durch die Fonds 882 2.298
Barwert der nicht fondsfinanzierten Versorgungsanspriiche 12.789 W
Barwert der Versorgungsanspriiche 13.671 W

Anpassungsbetrag auf Grund nicht erfasster
versicherungsmathematischer Verluste/Gewinne - 295 700

Der noch nicht verrechnete Anpassungsbetrag von

-295 Mio. € (Vorjahr: 700 Mio. €) ergibt sich vorwiegend aus
so genannten Verlusten/Gewinnen im Zusammenhang mit
Bestandsdnderungen und Abweichungen der tatsdchlichen
Marktentwicklung gegeniiber den Rechnungsannahmen.
Dieser Betrag wird, soweit er 10% des hoheren Betrags aus
dem Verpflichtungsumfang oder dem Zeitwert des Planvermo-
gens Ubersteigt, Uber die durchschnittliche Restlebensarbeits-
zeit der Belegschaft erfolgswirksam erfasst.

13.376 13.915

Anhang

137

|



Anhang

O 138

Das in Fonds ausgegliederte Vermdgen
entwickelte sich wie folgt:

in Mio.€ 2002
Beizulegender Zeitwert des Vermdgens

der Fonds zu Beginn des Geschéftsjahres 2.015
Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds 143
Beitrdge an die Fonds 3
Rentenzahlungen der Fonds - 119

Versicherungsmathematische Verluste
(bezogen auf die ausgegliederten Vermdgenswerte) - 871

Ubrige Verdnderungen (im Wesentlichen Anderungen
des Konsolidierungskreises sowie Ubertragungen) 4.801

Beizulegender Zeitwert des Vermdgens
der Fonds am Ende des Geschaftsjahrs 5.972

Die tatsachlichen Vermdgensergebnisse der Fonds betragen
in Summe -42 Mio. € (Vorjahr: -177 Mio.€).

Der Aufwand flr Pensionsriickstellungen gliedert
sich wie folgt:

in Mio.€ 2002

Aufwand fir die im Berichtsjahr erdienten
Versorgungsanspriiche 196

Zinsaufwand fir die bereits erworbenen
Versorgungsanspriiche 866

Erwarteter Vermdgensertrag der Fonds - 143

Anpassungsbetrag auf Grund des erfassten
nachzuverrechnenden Dienstzeitaufwands 18

Anpassungsbetrag auf Grund erfasster
versicherungsmathematischer Verluste/Gewinne 9

946

Die Pensionsverpflichtungen von CONSOL Energy umfassen
auch einen gemeinschaftlichen Plan mehrerer Arbeitgeber.
Diese Verpflichtung wird als leistungsorientierter Plan bilanziert.

RG] 2001

2.251

RG] 2001
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Riickstellungsspiegel Stand: Zufiih- Auf- Zins- Anderun- Inan- Stand:
01.01.02 rungen lésungen anteil/ gen Kon- spruch- 31.12.02
Ande-  solidie- nahmen
rungen rungskreis,
des Wahrungs-
Zinssatzes anpas-
sungen,
Umbuchun-
in Mio.€ gen
Pensionsriickstellungen 13.915 223 1 723 - 900 584 13.376
Steuerriickstellungen 2.588 1.288 145 - - 427 295 3.009
Riickstellungen fir Entsorgung
im Kernenergiebereich
abziiglich geleisteter Anzahlungen 10.604 196 963 491 - 115 10.213
Bergbaubedingte Riickstellungen
einschlieplich Rekultivierung 2.290 14 33 110 - 43 99 2.239
Sonstige Riickstellungen 10.986 3.714 563 278 22 3.087 11.350
40.383 5.435 1.705 1.602 -1.348 4.180 40.187
Davon mit einer Laufzeit
bis zu einem Jahr (7.156) (7.550)
Davon Verdnderung des
Konsolidierungskreises (-358)

Die Riickstellungen mit einer Laufzeit bis zu einem Jahr
betreffen die Steuerriickstellungen sowie mit 4.541 Mio.€
(Vorjahr: 4.568 Mio.<€) die sonstigen Riickstellungen.

Riickstellungen fiir Entsorgung im Kernenergiebereich

Die Entsorgungsriickstellungen im Kernenergiebereich basie-
ren auf 6ffentlich-rechtlichen Verpflichtungen sowie Auflagen
in den Betriebsgenehmigungen.

Die Riickstellungen zur Entsorgung von Brennelementen wer-
den im Wesentlichen abbrandabhangig gebildet. Sie umfas-
sen die zu erwartenden Kosten, insbesondere die Kosten der
Wiederaufarbeitung auf der Basis vertraglicher Vereinbarungen
sowie die Kosten der direkten Endlagerung. Entsprechend
erfasst sind zugehdrige Kosten fiir Transport, Abfallbehand-
lung und -riicknahme einschlieRlich der nach Angaben des
Bundesamtes fiir Strahlenschutz berechneten Kosten der End-
lagerung mit dazugehdérigen Vorfinanzierungskosten.

Die Riickstellungen werden Uber einen Zeitraum von bis zu
80 Jahren verbraucht. Die Riickstellungen fiir die Stilllegung
von Kernkraftwerksanlagen basieren auf den erwarteten
Kosten.

Der Ermittlung der zu erwartenden Kosten liegen externe
Fachgutachten auf der Grundlage einer vollstandigen
Anlagenbeseitigung zu Grunde. Dariiber hinaus werden die

Kosten fiir den Ubergangszeitraum zum Stilllegungsbetrieb
beriicksichtigt. Weiterhin wurden Riickstellungen fir sonstige
Entsorgungsmafinahmen (Entsorgung radioaktiver Betriebs-
abfalle) gebildet.

Riickstellungen flr die Entsorgung im Kernenergiebereich
werden als langfristige Riickstellungen mit ihrem auf den
Bilanzstichtag abgezinsten Erflillungsbetrag angesetzt. Als
Abzinsungsfaktor wird dabei ein Zinssatz von 6,0% (Vorjahr:
6,0%) zu Grunde gelegt. Mengenbedingte Erhéhungen des
Verpflichtungsvolumens werden mit dem Barwert zugefiihrt.
Im Berichtsjahr waren dies 196 Mio. € (Vorjahr: 81 Mio.€).
Die Riickstellungsauflésungen in Hohe von 963 Mio. € (Vor-
jahr: 182 Mio.€) resultieren liberwiegend aus gednderten
Entsorgungskonzepten im Zusammenhang mit den erhalte-
nen Genehmigungen zur Zwischenlagerung von Brennele-
menten an den Standorten Biblis und Lingen sowie aus not-
wendigen Aktualisierungen von Erflillungsbetrdagen und
-zeitrdumen in der nuklearen Entsorgung. Im Ubrigen besteht
die Zufiihrung zu den Riickstellungen fir Entsorgung im
Kernenergiebereich vor allem aus dem Zinsanteil in Hohe von
491 Mio. € (Vorjahr: 274 Mio.€).
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Bergbaubedingte Riickstellungen einschlieBlich Rekul-
tivierung

Durch diese Riickstellungen werden die am Bilanzstichtag
bestehenden und bei Bilanzaufstellung erkennbaren Risiken
und Verpflichtungen zur Wiedernutzbarmachung sowie aus
verursachten bzw. bereits eingetretenen Bergschdaden beriick-
sichtigt. Ihre Bildung ist auf Grund &ffentlich-rechtlicher Ver-
pflichtungen vorzunehmen, die auf entsprechenden gesetz-
lichen Regelungen wie dem Bundesberggesetz basieren und
vor allem in Betriebsplanen und wasserrechtlichen Erlaubnis-
bescheiden konkretisiert werden. Die Riickstellungen werden
grundsatzlich mit zunehmendem Verpflichtungsumfang, d.h.
entsprechend der Kohleférderung gebildet. Die Bewertung
erfolgt mit den zu erwartenden Vollkosten bzw. den ge-
schétzten Schadensersatzleistungen.

Bei RWE Dea Upstream werden Riickstellungen auf Grund
offentlich-rechtlicher Verpflichtungen zur Verfillung von
Bohrléchern sowie zur Rekultivierung von Betriebs- und Son-
denplatzen gebildet. Ihrer Hohe liegen die zu erwartenden
Kosten unter Berlicksichtigung von Erfahrungswerten und
Vergleichskostensatzen des Wirtschaftsverbandes der Erddl-
und Erdgasgewinnung zu Grunde.

Bergbaubedingte Riickstellungen einschlieplich der entspre-
chenden Riickstellungen bei RWE Dea Upstream sind lang-
fristige Riickstellungen, die mit ihrem auf den Bilanzstichtag
abgezinsten Erfillungsbetrag bilanziert werden. Als Abzin-
sungsfaktor wird dabei ein Zinssatz von 6,0% (Vorjahr: 6,0%)
zu Grunde gelegt. Im Berichtsjahr resultierte die Zufiihrung
zu den bergbaubedingten Riickstellungen in Héhe von

14 Mio. € (Vorjahr: 26 Mio.€) aus einer Erhéhung des Ver-
pflichtungsvolumens. Der Zinsanteil bei der Zufliihrung zu
den bergbaubedingten Riickstellungen betragt 110 Mio.€
(Vorjahr: 57 Mio. €).

Sonstige Riickstellungen

Die sonstigen Riickstellungen enthalten vor allem Verpflich-
tungen aus dem Personalbereich in Hohe von 2.338 Mio.€
(Vorjahr: 2.865 Mio.€), Verpflichtungen aus Restrukturie-
rungen von 1.890 Mio.<€ (Vorjahr: 1.941 Mio.€), Einkaufs-
und Verkaufsverpflichtungen von 3.457 Mio.<€ (Vorjahr:
2.796 Mio.€) sowie ungewisse Verpflichtungen aus dem
Geschaftsfeld Strom von 670 Mio. € (Vorjahr: 659 Mio.€).

Die Riickstellungen fiir Restrukturierungen umfassen im
Wesentlichen Personalmafinahmen fiir den weiteren sozial-
vertraglichen Personalabbau. Die Vereinbarung fir Personal-
mafinahmen hat eine Laufzeit bis zum 30. Juni 2004. Die
Riickstellungen umfassen auch die fiir die kurzfristige Reali-
sierung des notwendigen Personalabbaus erforderlichen
weiteren Mainahmen (u.a. Abfindungszahlungen) sowie
vorgesehene Stilllegungsmafnahmen, Zusammenlegungen,
Standortbereinigungen und andere Folgekosten der Fusion
mit VEW.

Die Buchwerte der Riickstellungen fiir Entsorgung im Kern-
energiebereich und der bergbaubedingten Riickstellungen
libersteigen den nach Schatzungsdnderungen ermittelten
Barwert um 1478 Mio.<€ (Vorjahr: 1.509 Mio. €). Die Differenz
resultiert im Wesentlichen aus der vergangenen Zinssatz-
erhdhung. Diese Barwertdifferenz wird iber den Erfullungs-
zeitraum der Rickstellungen erfolgswirksam verteilt.



(19) Verbindlichkeiten

Anhang

31.12.02 Davon 31.12.01 Davon
RLZ* RLZ* RLZ* RLZ*
in Mio.€ =1 Jahr > 5 Jahre = 1Jahr > 5 Jahre
Anleihen (inkl. Schuldscheindarlehen) 20.031 404 12.530 7.403 883 5.436
Commercial Paper 1.862 1.862 - 1.204 1.204 -
Verbindlichkeiten gegeniiber Kreditinstituten 5.341 1.836 1.128 8.393 4.315 1.991
Finanzverbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 594 575 7 345 327 -
Finanzverbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhdltnis besteht 185 178 7 1.069 998 -
Sonstige Finanzverbindlichkeiten 1.868 1.091 547 839 118 135
Finanzverbindlichkeiten 29.881 5.946 14.219 19.253 7.845 7.562
Verbindlichkeiten aus
Lieferungen und Leistungen 5.080 4.968 5 5.700 5.396 1
Erhaltene Anzahlungen 571 571 - 427 372 -
Verbindlichkeiten aus der Annahme gezogener
und der Ausstellung eigener Wechsel 5 5 - 19 19 -
Verbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen 134 119 12 92 76 -
Verbindlichkeiten gegeniiber Unternehmen,
mit denen ein Beteiligungsverhaltnis besteht 173 173 - 201 201 -
Sonstige Verbindlichkeiten 5.296 5.026 1 4.843 3.781 107
41.140 16.808 14.237 30.535 17.690 7.670

* RLZ = Restlaufzeit

Von den langfristigen Finanzverbindlichkeiten waren

23.935 Mio. € (Vorjahr: 11.408 Mio.€) verzinslich. Die durch-
schnittliche Zinsbelastung bei Verbindlichkeiten gegeniiber

Kreditinstituten betrug 4,6%.

Die Finanzverbindlichkeiten sind im Geschaftsjahr auf

29.881 Mio.€ gestiegen, davon resultieren aus der Verdnde-
rung des Konsolidierungskreises 3.422 Mio.€. Die wesent-
lichen Erh6hungen ergaben sich dabei aus der Begebung von

Anleihen.

Die RWE AG hat im April 2002 verschiedene Tranchen der
Multi-Wahrungsanleihe im Volumen von 6,5 Mrd.€ am euro-
paischen Bondmarkt platziert. Die Emission ist im Rahmen
des ,,Debt Issuance Program” durch die RWE Finance B.V. mit
Garantien der RWE AG getatigt worden. Sie umfasst zwei
Tranchen in Euro Uber 2,5 Mrd.€ (5 Jahre) und 1,5 Mrd. €

(10 Jahre) und zwei in Pfund Sterling Gber 800 Mio. £

(28 Jahre) und 750 Mio. £ (11 Jahre). Daneben wurden, eben-
falls unter dem Debt Issuance Program, im Jahresverlauf
Privatplatzierungen und Aufstockungen 6ffentlicher Anleihen
im Gesamtvolumen von rund 3,2 Mrd.€ vorgenommen.
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Die Struktur unserer wesentlichen Anleihen stellt sich wie folgt dar:

Emittent Emissionsvolumen Kupon in % Falligkeit
RWE AG 550 Mio.€ variabel Mai 2004
RWE AG 600 Mio.€ variabel Mai 2005
Januar 2004 bis
RWE AG 775 Mio.€ variabel November 2017
Januar 2007 bis
RWE AG 250 Mio.€ 4,75-5,625 Juni 2009
75 Mijo.US$ variabel Dezember 2003
2.000 Mio.CZK variabel Mai 2007
RWE AG 385 Mio.HKS variabel September 2007
Méarz 2004 bis
13.000 Mio. ¥ 0,05-0,78 August 2007
100 Mio. £ 5,5 Dezember 2005
RWE AG 350 Mio.NOK 7,0 Oktober 2009
RWE Finance B.V. 350 Mio. £ 5,75 April 2006
RWE Finance B.V. 2.500 Mio.€ 5,5 Oktober 2007
RWE Finance B.V. 2.000 Mio.€ 5,375 April 2008
RWE Finance B.V. 1.750 Mio.€ 6,125 Oktober 2012
RWE Finance B.V. 750 Mio. £ 6,375 Juni 2013
RWE Finance B.V. 850 Mio.€ 6,25 April 2016
RWE Finance B.V. 650 Mio. £ 6,5 April 2021
RWE Finance B.V. 800 Mio. £ 6,25 Juni 2030
Marz 2004 bis
Thames Water Utilities Finance Plc 710 Mio. £ 3,375-6,75 Februar 2032
November bis
Thames Water Utilities Finance Plc 85 Mio. £ variabel Dezember 2003
Thames Water Utilities Finance B.V. 150 Mio.USS 6,375 Februar 2004
Méarz 2008 bis
Thames Water Utilities Finance Plc 16.000 Mio. ¥ 1,704-3,0 Mai 2011
kleinere
Festzinsanleihen Januar 2003 bis
Thames Water Utilities Finance Plc in CHF und PTE 0-3,554 Mai 2006
diverse
Festzinsanleihen
insgesamt 1.000 Mio.€ Oktober 2004 bis
Innogy plc und 1.100 Mio. £ 4,625 -8,375 Oktober 2031
Ubrige 340 Mijo.US$ diverse 2004 bis 2012
Der durchschnittliche Zins (Kupon) der ausstehenden Anlei-
hen Uber alle Wahrungen belauft sich auf 5,82% p.a. Die
Anleihen wurden teilweise durch Zins- und Wahrungsderivate
gesichert.
Im Berichtsjahr wurde das bestehende Euro-Commercial- Bei den sonstigen Finanzverbindlichkeiten handelt es sich im

Paper-Programm in Hohe von 2 Mrd. € auf ein globales Wesentlichen um Verbindlichkeiten aus Finanzierungsleasing.
Programm im Gegenwert von 5 Mrd. € umgestellt. Im Rahmen

dieses Programms emittiert die RWE AG seit November auch Durch Veranderungen des Konsolidierungskreises stiegen die
auf dem US-Markt. Zum Stichtag bestanden Commercial Verbindlichkeiten insgesamt um 1.400 Mio. €. Bei einzelnen
Papers im Gesamtvolumen von 1.862 Mio.€ . Fertigungsauftragen besteht ein passiver Saldo von insge-

samt 3 Mio. € (Vorjahr: 186 Mio.€).
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Die Mindestleasingzahlungen fiir Verbindlichkeiten aus
Finanzierungsleasing-Vertrdgen haben folgende Falligkeiten:

Finanzierungsleasing Nominal-  Barwert

in Mio.€ wert

Fallig bis 1 Jahr 85 7

Fallig 1 bis 5 Jahre 327 253

Fallig Gber 5 Jahre 605 376
1.017 706

Von den sonstigen Verbindlichkeiten resultieren aus Steuern
646 Mio. € (Vorjahr: 598 Mio. €), aus sozialer Sicherheit

784 Mio. € (Vorjahr: 740 Mio.€) und aus Derivaten

2.134 Mio. € (Vorjahr: 1.299 Mio.€). Die sonstigen Verbind-
lichkeiten aus Steuern betreffen auch Steuern, die Konzern-
gesellschaften flir Rechnung Dritter abzufiihren haben. Als

(20) Rechnungsabgrenzungsposten

in Mio.€

Investitionszuwendungen zum Anlagevermdgen

_steuerpflichtige Zuschiisse

_steuerfreie Zulagen

Hausanschlusskosten und Baukostenzuschiisse

Sonstige

Vom Gesamtbetrag der passiven Rechnungsabgrenzungs-
posten werden 2.074 Mio.€ (Vorjahr: 1.722 Mio.€) spéter als
innerhalb eines Jahres ertragswirksam.

(21) Ergebnis je Aktie

Das unverwasserte Ergebnis je Aktie ergibt sich, indem das
auf die Aktien entfallende Nettoergebnis durch die durch-
schnittliche Zahl der Aktien dividiert wird. Eine Verwdsserung
dieser Kennzahl kann durch so genannte potenzielle Aktien
auftreten (vor allem Aktienoptionen und Wandelanleihen).
Die Optionen des Aktienoptionsprogramms von RWE wirken
nicht gewinnverwdssernd, da sie in bar erfillt werden sollen.
Damit entsprechen sich das verwasserte und das unverwas-

Nettoergebnis Mio. €

Zahl der im Umlauf befindlichen Aktien

(gewichteter Durchschnitt) (in Tsd. Stiick)

Ergebnis je Aktie

€
Ergebnis je Aktie vor Firmenwertabschreibungen €
€

Dividende je Aktie fiir das Geschaftsjahr 2001 der RWE AG

Vorgeschlagene Dividende und Bonus je Aktie
fiir das Geschaftsjahr 2002 der RWE AG €

Verbindlichkeiten im Rahmen der sozialen Sicherheit sind
insbesondere die noch abzufiihrenden Beitrdge an Sozial-
versicherungen ausgewiesen.

Von den Verbindlichkeiten sind 292 Mio. € (Vorjahr: 868 Mio.€)

durch Grundpfandrechte und 103 Mio. € (Vorjahr: 276 Mio.€)
durch dhnliche Rechte gesichert.

31.12.02 31.12.01

35 33
107 14
2.566 2.351
748 798

3.456 3.196

serte Ergebnis je Aktie. Auf Stammaktien und auf Vorzugs-
aktien entfallt jeweils das gleiche Ergebnis je Aktie.

Zur besseren Beurteilung der Ertragslage wird zusétzlich ein
Ergebnis je Aktie vor Firmenwertabschreibungen angegeben.
Dabei wird die Firmenwertabschreibung von 1,38 € je Aktie
(Vorjahr: 0,43 € je Aktie) zum Ergebnis je Aktie addiert.

2002 RG] 2001

1.050 621

562.350 562.363

1,87 1,10
3,25 1,53

1,00
1,10

Anhang
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(22) Berichterstattung zu
Finanzinstrumenten

Zu den Finanzinstrumenten zdhlen origindre und derivative
Finanzinstrumente.

Die originaren Finanzinstrumente umfassen auf der Aktiv-
seite im Wesentlichen die flissigen Mittel, die Forderungen
und die Wertpapiere. Die Wertpapiere sind mit dem Markt-
wert angesetzt. Auf der Passivseite entsprechen sie den Ver-
bindlichkeiten. Der Bestand an origindren Finanzinstrumen-
ten wird in der Bilanz ausgewiesen, die Hohe der finanziellen
Vermdgenswerte gibt das maximale Ausfallrisiko an. Soweit
bei den finanziellen Vermdgenswerten Ausfallrisiken erkenn-
bar sind, werden diese Risiken durch Wertberichtigungen
erfasst.

Im Rahmen des operativen Geschéfts ist der RWE-Konzern
auch Zins-, Wahrungs- und Preisanderungsrisiken ausgesetzt.
Diesen Risiken wird u.a. durch Sicherungsgeschafte begeg-
net. Derivative Finanzinstrumente werden zur Absicherung
folgender Risiken eingesetzt: Wahrungs-, Zins- und Preis-
risiken aus dem operativen Geschaft sowie aus Handel,
Geldanlagen und Finanzierungsvorgangen. Als Instrumente
dienen dabei vor allem Devisentermingeschafte, Devisen-
optionsgeschafte, Zins-Swaps, Zins-Wahrungs-Swaps, Waren-

termingeschafte, Warenoptionen sowie Produkt-Margen-Swaps.

Flr unsere Konzernunternehmen sind Handlungsrahmen,
Verantwortlichkeiten und Kontrollen in internen Richtlinien
verbindlich festgelegt. Derivative Finanzinstrumente diirfen
demnach grundsatzlich nicht zu Spekulationszwecken ein-
gesetzt werden, sondern dienen der Absicherung von
Risiken im Zusammenhang mit dem operativen Geschaft.

Das Fremdwahrungsrisiko von Auslandsbeteiligungen wird
mit derivativen und origindren Finanzinstrumenten abge-
sichert.

Im Rahmen der operativen Tatigkeit der RWE Trading und
von Innogy werden derivative Finanzinstrumente auch

zu Handelszwecken eingesetzt. Der gesamte Handel in phy-
sischer und derivativer Form findet im Rahmen taglich
unabhangig liberwachter Limite statt. Fiir den Handel mit
Derivaten sind Handlungsrahmen, Verantwortlichkeiten
sowie Kontrollen in internen Richtlinien verbindlich fest-
gelegt.

Die Laufzeit flr derivative Zins-, Wahrungs- und Margen-
geschéfte orientiert sich an den zugrundeliegenden Grund-
geschéaften und liegt damit tiberwiegend im kurz- bis mittel-
fristigen Bereich. In Einzelféllen, z.B. bei der Absicherung
des Fremdwdahrungsrisikos von Auslandsbeteiligungen, kon-
nen ldngere Laufzeiten bis zu 30 Jahren vereinbart werden.

Zinsanderungs- und Wahrungskursrisiken bei Finanzinstru-
menten werden - dem internationalen Bankenstandard ent-
sprechend - nach der Value-at-Risk-Methode gemessen. Auf
der Basis historischer Wertschwankungen wird mit einem
Konfidenzintervall von 99% und einer Haltedauer von einem
Tag das maximale Verlustpotenzial, das sich aus der Verdnde-
rung von Marktpreisen ergeben kdnnte, berechnet und lau-
fend liberwacht.

Bei der Interpretation der positiven und negativen Markt-
werte bei den derivativen Finanzinstrumenten ist zu beachten,
dass ihnen gegenlaufige Grundgeschéafte gegenliberstehen.
Alle derivativen Finanzinstrumente werden als Vermdgens-
werte oder Verbindlichkeiten bilanziert. Unabhdngig vom
Zweck sind alle derivativen Finanzinstrumente mit dem Markt-
wert bewertet. Die Marktwerte der Wertpapiere ergeben sich
aus den Borsenkursen oder werden auf der Grundlage aner-
kannter Bewertungsmethoden ermittelt.

Das Nominalvolumen der im Folgenden dargestellten Siche-
rungsgeschafte wird unsaldiert angegeben. Es stellt die
Summe aller Kauf- und Verkaufsbetrage dar, die den Geschaf-
ten zu Grunde liegen. Die Hohe des Nominalvolumens erlaubt
Riickschlisse auf den Umfang des Einsatzes von Derivaten,
gibt aber nicht das Risiko des Konzerns aus dem Einsatz von
Derivaten wieder.

Bei finanziellen Vermdgenswerten und Schulden in Fremd-
wahrung kann ein Wahrungsrisiko vorliegen. Solchen Risiken
wird durch derivative Finanzinstrumente begegnet.



Folgende Devisensicherungsinstrumente wurden

eingesetzt:
Devisenderivate Nominalvolumen Restlaufzeit > 1 Jahr Marktwert Value
at Risk
in Mio.€ 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01 31.12.02
Devisentermingeschafte 7.590 4.252 630 276 64,2 27,4 28
Devisenoptionsgeschafte 3.412 5.695 29 4.570 279,7 - 59,6 19
Sonstige Devisensicherungsinstrumente 10.191 7.384 9.902 6.220 513,8 - 84,2 58
21.193 17.331 10.561 11.066 857,7 -116,4 105
Zinsanderungsrisiken bestehen vor allem bei langfristigen
Positionen.
Zinsderivate Nominalvolumen Restlaufzeit > 1 Jahr Marktwert Value
at Risk
in Mio.€ 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01 31.12.02
Zinsoptionen 11 123 1 123 0 5,5 0
Zins-Swaps 9.851 1.741 6.243 1.264 - 259,9 - 62,0 37
9.862 1.864 6.244 1.387 -259,9 - 56,5 37
Zur Sicherung von Preisen und Margen sind im Geschaftsfeld
Strom sowie im Geschaftsfeld Gas Derivatgeschéafte abge-
schlossen worden.
Preis- und Margenderivate Nominalvolumen Restlaufzeit > 1 Jahr Marktwert
in Mio.€ 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01 31.12.02 31.12.01
Optionen 9.594 4.253 3.756 1.508 - 89,5 5,8
Swaps 7.301 2.155 2.841 291 62,7 43,4
Warentermingeschéfte 15.831 1.352 4.455 1 - 2651 4,0
Sonstige 1.663 88 88 0 51,3 0
34.389 7.760 11.140 1.800 -240,6 53,2

Von den Preis- und Margenderivaten entfallen zum
31.12.2002 insgesamt 17.543 Mio. € des Nominalvolumens
auf Innogy.

Bei den Derivaten bestehen Ausfallrisiken in Hohe ihrer posi-
tiven Marktwerte. Dieses Risiko wird durch hohe Anforderun-
gen an die Bonitdt unserer Vertragspartner minimiert. Im
Berichtsjahr und im Vorjahr waren die Ausfallrisiken unbedeu-
tend. Auch Marktrisiken, die sich dadurch ergeben, dass sich
der Wert eines derivativen Finanzinstruments auf Grund von
Marktschwankungen verandert, haben auf Grund des Siche-
rungszwecks grundsatzlich keine Relevanz fiir die Beurteilung
der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage.

Anhang

145 O



Anhang

O 146

(23) Eventualverbindlichkeiten
und finanzielle Verpflichtungen

in Mio.€

Verbindlichkeiten aus der Begebung
und Ubertragung von Wechseln

Verbindlichkeiten aus Biirgschaften,
Wechsel- und Scheckbiirgschaften

Verbindlichkeiten aus Gewahrleistungsvertragen

Haftung aus der Bestellung von Sicherheiten
fur fremde Verbindlichkeiten

Das Bestellobligo aus erteilten Investitionsauftragen betragt
im Konzern 277 Mio.€ (Vorjahr: 527 Mio.<€). Auferdem be-
standen zum 31. Dezember 2002 Zusagen Uber Beteiligungs-
erwerbe in Hohe von 5.861 Mio. € (Vorjahr: 9.752 Mio.€). Die
Zusagen Uber Beteiligungserwerbe beinhalten im Wesent-
lichen ein Ubernahmeangebot fiir das US-Wasserunterneh-
men American Water Works Company Inc.

Die Mindestleasingzahlungen werden wie folgt fallig:

Operate

Leasing

Nominal-

in Mio.€ wert
Fallig bis 1 Jahr 151
Fallig 1 bis 5 Jahre 452
Fallig tiber 5 Jahre 377
980

Einzahlungsverpflichtungen auf Finanzanlagen bestanden
in Hohe von 75 Mio. € (Vorjahr: 99 Mio. €). Die Mithaftung
fur fremde Einzahlungsverpflichtungen gemap § 24 GmbH-
Gesetz belief sich auf 14 Mio.€ (Vorjahr: 14 Mio. €).

Im Strombereich bestehen langfristige Bezugs- und Dienst-
leistungsvertrage fir Uran, Konversion, Anreicherung,
Fertigung und Entsorgung. Aus langfristigen Auftragen im
Anlagenbaugeschaft haften wir im geschaftsiiblichen
Umfang.

Aus der Mitgliedschaft in verschiedenen Gesamthandschaf-
ten, die u.a. im Zusammenhang mit Kraftwerksobjekten, mit
Ergebnisabfiihrungsvertragen und zur Abdeckung des nukle-
aren Haftpflichtrisikos bestehen, obliegt uns die gesetzliche
bzw. vertragliche Haftung.

Mit der Solidarvereinbarung haben sich die RWE AG und die
anderen Muttergesellschaften der deutschen Kernkraftwerks-
betreiber verpflichtet, zur Erfiillung der Deckungsvorsorge in

31.12.02 31.12.01

1 3

873 758
227 220
106 210
1.207 1.191

Im Zusammenhang mit bestehenden Beteiligungen ergeben
sich unter bestimmten Voraussetzungen Zahlungsverpflichtun-
gen gegenliber Mitgesellschaftern in Hohe von rd. 13 Mio. €.

Die Verpflichtungen aus dem Operate Leasing betreffen tiber-
wiegend langfristige Pachtvertrage fiir Stromerzeugungs- und
Versorgungsanlagen sowie Miet- und Leasingverpflichtungen
fur Lager- und Verwaltungsgebaude.

Hohe von 2.244 4 Mio. € die haftenden Kernkraftwerksbetrei-
ber im nuklearen Schadensfall finanziell so auszustatten, dass
diese ihren Zahlungsverpflichtungen nachkommen kénnen.
Vertragsgema[} betrdgt der auf die RWE AG entfallende
Anteil beziiglich der Haftung 28,938% (ab 1. Januar 2003:
24,834%) zuzlglich 5% fiir Schadensabwicklungskosten.

Die Solidarvereinbarung ist mit Wirksamwerden des Atom-
gesetzes (AtG) und der Verordnung Uber die Deckungsvor-
sorge nach dem Atomgesetz (AtDeckV) im Frihjahr 2002 in
Kraft getreten.

Gesellschaften des RWE-Konzerns sind im Rahmen ihres
Geschaftsbetriebs in Prozesse involviert. RWE erwartet durch
diese Prozesse jedoch keine wesentlichen negativen Aus-
wirkungen auf die wirtschaftliche und finanzielle Situation
des RWE-Konzerns. Dariliber hinaus sind Gesellschaften des
RWE-Konzerns in den Geschéaftsfeldern Strom und Gas an ver-
schiedenen administrativen bzw. regulatorischen Verfahren
(einschlieflich Genehmigungsverfahren) direkt beteiligt bzw.
werden von den Ergebnissen dieser Verfahren betroffen.



(24) Segmentberichterstattung

Im RWE-Konzern ergibt sich die Segmentabgrenzung aus den
von den Geschéftsfeldern erbrachten Leistungen. Die Seg-
mentierung der Geschéftsfelder und Regionen basiert dabei
auf der internen Berichterstattung.

Das Kerngeschaftsfeld Strom umfasst die gesamte Wert-
schopfungskette von der Stromerzeugung lber die Verteilung
bis hin zu Vertrieb und Handel. Seit dem 1. Juni 2002 gehort
mit dem Erwerb von Innogy der neue Unternehmensbereich
LUK Energy” zum Kerngeschéftsfeld Strom. Zusatzlich zéhlen
auch die Aktivitdten der RWE Solutions und seit dem 1. Janu-
ar 2002 der auf regenerative und dezentrale Energiegewin-
nung spezialisierten Harpen-Gruppe zum Kerngeschaftsfeld
Strom.

Im Kerngeschaftsfeld Gas sind die Mid-/Downstream-Gas-
aktivitaten der RWE Gas und die Upstream-Aktivitaten von
RWE Dea zusammengefasst. Seit dem 1. Mai 2002 umfasst
der Unternehmensbereich Mid-/Downstream auch Transgas
und acht tschechische regionale Gasversorger.

Im Kerngeschaftsfeld Wasser werden alle Wasseraktivitaten
durch die Thames Water Plc gesteuert.

Anhang

Das Kerngeschéftsfeld Umweltdienstleistungen erbringt
unter der Flihrung der RWE Umwelt AG ein breites Spektrum
an Dienstleistungen im Bereich der Entsorgungswirtschaft.

Unter dem Segment , Finanzbeteiligungen” werden Heidel-
berger Druckmaschinen und die seit dem 1.1.2002 at equity
bilanzierte HOCHTIEF-Beteiligung ausgewiesen. Im Vorjahr
ist HOCHTIEF noch vollkonsolidiert worden. Daher ist die
Vergleichbarkeit des Geschaftsjahres mit dem Vorjahr nur ein-
geschrankt gegeben.

Unter ,Sonstige/Holding/Konsolidierung” werden Konsolidie-
rungseffekte, die Holding sowie andere, nicht den gesondert
dargestellten Geschaftsfeldern zuzuordnende Tatigkeiten
aufgefiihrt. Dazu gehdren insbesondere die zentralen Dienst-
leistungen von RWE Systems.

Unter Discontinuing Operations werden die Geschaftsakti-
vitaten des friiheren Geschéaftsfeldes RWE Dea Downstream
gezeigt. Die gesamten Downstream-Aktivitaten der RWE Dea
wurden zu Beginn des Geschaftsjahres 2002 in das Joint
Venture Shell & DEA Oil GmbH eingebracht. Mit Wirkung zum
1. Juli 2002 wurde der von RWE gehaltene 50%ige Anteil an
der Shell & DEA Oil GmbH an Shell veraufert.
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Segmentberichterstattung

Geschaftsfelder Kerngeschaft
Strom Gas Wasser Umwelt-
dienstleistungen
in Mio.€ 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001
Aufenumsatz 23.797 9.490 5.666 1.647 2.850 1.394 2.136 1.068
Innenumsatz 528 1.964 583 351 0 0 43 22
Gesamtumsatz 24.325 11.454 6.249 1.998 2.850 1.394 2.179 1.090
Betriebliches Ergebnis 2.760 1.009 885 258 963 415 98 89
Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit 3.042 931 1.589 248 651 289 236 73
Ergebnis aus Beteiligungen
an Equity-Unternehmen 352 11 45 - 8 5 - 14 9 2
Planméafige Abschreibungen 1.901 758 498 154 734 352 238 101
Sonstige wesentliche nicht zahlungswirksame
Aufwendungen 3.686 1.939 483 131 219 179 455 170
EBITDA 4.146 1.729 1.239 395 1.457 670 281 176
Betriebliches Vermdgen
(It. Wertmanagementkonzept) 20.504 15.721 5.959 3.251 13.200 12.784 1.689 1.396
Bruttovermdgen (It. Bilanz) 61.033 47.798 12.995 6.327 18.278 18.328 3.061 2.444
Bruttoschulden (It. Bilanz) 49.582 41.262 10.750 3.647 11.416 11.012 2.793 2.134
Buchwerte der Anteile an Equity-Unternehmen 2.162 2.299 439 541 312 231 172 107
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen 1.915 960 564 198 1.123 451 161 130
Regionen
Deutschland Ubriges Europa Amerika Asien
in Mio.€ 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001
AuPBenumsatz 28.003 18.325 12.691 4.811 4.072 6.067 1.392 1.379
Bruttovermdgen (It. Bilanz) 51.910 54.418 38.362 20.717 9.190 13.222 691 1.781
Investitionen in immaterielle Vermdgenswerte
und Sachanlagen 1.930 1.215 1.507 649 625 301 31 6
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Nicht-Kerngeschaft

Finanzbeteiligung Discontinuing Sonstige/Holding/ Konzern

Operations/ Konsolidierung

RWE Dea Downstream

2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001
4.315 9.749 7.682 8.414 187 70 46.633 31.832
0 8 3 24 1.407 636 2.564 3.005
4.315 9.757 7.685 8.438 1.594 706 49.197 34.837
186 268 - 6 202 - 382 - 212 4.504 2.029
75 235 - 87 184 - 234 - 208 4.800 1.752
305 - 14 15 8 30 - 8 141 - 23
211 289 76 73 84 52 3.742 1.779
674 634 127 127 1.986 873 7.630 4.053
414 543 52 271 - 348 - 147 7.241 3.637
4.386 4.320 409 1.030 - 1.854 - 642 44.293 37.860
5.892 13.965 0 2.792 - 986 - 205 100.273 91.449
3.606 9.305 0 2.250 13.202 10.710 91.349 80.320
909 908 0 158 36 370 4.030 4.614
244 462 28 55 60 39 4.095 2.295

Australien Afrika Konzern

2002 RG] 2001 2002 RG] 2001 2002 RG] 2001

117 1.058 358 192 46.633 31.832

111 1.272 9 39 100.273 91.449

2 124 0 0 4.095 2.295
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Erlauterungen zu den Segmentdaten:
Die Innenumséatze geben die Hohe der Umsatze zwischen
den Segmenten an. Innenumsatze werden unter Be-
dingungen wie unter fremden Dritten abgerechnet. Die
Summe aus Aufen- und Innenumsatzen ergibt die
Bereichsumsatze.

Die Abschreibungen betreffen das Anlagevermdgen ohne
Wertpapiere und sonstige Ausleihungen.

Die Abgrenzung des betrieblichen Vermdégens ergibt sich
aus dem Wertmanagement-Konzept (vgl. dazu Seite 40).
Diese Werte sind mit dem betrieblichen Ergebnis kompa-

Betriebliches Ergebnis

O 150

in Mio.€

Ergebnis der betrieblichen Tatigkeit

+ Beteiligungsergebnis

- Neutrales Ergebnis

+ Zinsgutschrift auf erhaltene Anzahlungen

Betriebliches Ergebnis

Die Uberleitung betrifft folgende Punkte:

Das Beteiligungsergebnis enthalt alle Aufwendungen und
Ertrdge, die im Zusammenhang mit den betrieblich ver-
anlassten Beteiligungen entstanden sind. Daher stellt das
Beteiligungsergebnis einen integralen Bestandteil der
operativen Tatigkeit des Konzerns dar.

Ertrage und Aufwendungen, die aus betriebswirtschaft-
licher Sicht ungewdhnlich bzw. durch Sondervorgange
entstanden sind, beeintrachtigen die Beurteilung der
laufenden Geschaftstatigkeit. Sie werden in das neutrale
Ergebnis umgegliedert. Das neutrale Ergebnis enthalt
ferner die Abschreibungen auf Firmenwerte aus der
Kapitalkonsolidierung. Die Auflésung der negativen
Unterschiedsbetrage wird ebenfalls im neutralen Ergebnis
erfasst.

tibel, das auch fiir Steuerungszwecke im Konzern verwen-
det wird. Ergdnzend zum betrieblichen Vermdgen werden
auch die konsolidierten Bilanzwerte fiir das Brutto-
vermdgen und die Bruttoschulden in den Kerngeschafts-
feldern bzw. im Nicht-Kerngeschaft ausgewiesen.

Die Investitionen umfassen Investitionen von immate-
riellen Vermdgenswerten und Sachanlagen.

Das Ergebnis aus Beteiligungen an Equity-Unternehmen
umfasst Ertrage und Aufwendungen aus Ergebnis-
Ubernahmevertragen, aus Beteiligungen sowie Abschrei-
bungen auf Geschafts- oder Firmenwerte und Anteile an
Equity-Unternehmen.

2002 RG] 2001

4.800 1.752

554 312
- 850 - 52
- 17

4.504 2.029

Das betriebliche Ergebnis des Vorjahres von HOCHTIEF
wurde durch eine Zinsgutschrift auf erhaltene Anzahlun-
gen korrigiert, da diese betriebswirtschaftlich nicht der
Finanzierungstatigkeit zuzurechnen sind. Mit Ubergang
auf die Equity-Bilanzierung des HOCHTIEF-Konzerns wird
das auf RWE entfallende Nettoergebnis als Beteiligungs-
ergebnis innerhalb des betrieblichen Ergebnisses aus-
gewiesen.

Im Berichtsjahr wurden das Ergebnis der betrieblichen Tatig-
keit im Konzern und das Beteiligungsergebnis um das neu-
trale Ergebnis in Hohe von 850 Mio.€ (Vorjahr: 52 Mio.€)
bereinigt.

Die in Anlehnung an internationale Gepflogenheiten im neu-
tralen Ergebnis gezeigten Abschreibungen auf Firmenwerte
aus der Kapitalkonsolidierung belaufen sich auf 780 Mio.€
(Vorjahr: 238 Mio. €).

Die Verduferungsgewinne des Berichtsjahres in Hohe von
1.264 Mio. € sind im Wesentlichen auf die VerauRerung des
Joint Ventures Shell & DEA Oil GmbH zuriickzufiihren. Im
Vorjahr flihrte im Wesentlichen die VerduRerung von LAUBAG
zu Ertragen von 401 Mio. €.



(25) Angaben zur Kapital-
flussrechnung

Die Kapitalflussrechnung ist nach den Zahlungsstrémen
aus Geschéfts-, Investitions- und Finanzierungstatigkeit
gegliedert. Auswirkungen von Verdnderungen des Konsoli-
dierungskreises sind dabei eliminiert; ihr Einfluss auf den
Finanzmittelbestand wird - wie der Einfluss von Wechsel-
kursanderungen - gesondert gezeigt.

Der Mittelzufluss aus laufender Geschaftstatigkeit von
5.933 Mio. € (Vorjahr: 1.021 Mio.€) konnte den Mittel-
abfluss aus Investitions- und Finanzierungstatigkeit von
-7461 Mio.€ (Vorjahr: -1.010 Mio.€) nicht in voller Hohe
decken.

Im Mittelzufluss aus der laufenden Geschaftstatigkeit sind
u.a. enthalten:

Zinseinnahmen von 1.173 Mio. € (Vorjahr: 640 Mio.€) und
Zinsausgaben von 1.889 Mio. € (Vorjahr: 809 Mio. €).

= Zugeflossenes Beteiligungsergebnis (Dividenden) - nach
Abzug des nicht zahlungswirksamen Teils aus der Equity-
Bilanzierung - in H6he von 727 Mio. € (Vorjahr: 341 Mio. €).

Insgesamt besteht folgende Nettofinanzverschuldung
im Konzern:

in Mio.€

Flussige Mittel

Wertpapiere des Umlaufvermégens

Wertpapiere des Anlagevermdgens sowie
sonstige Ausleihungen

Sonstiges Finanzvermdgen

Finanzvermogen

Anleihen, Schuldscheindarlehen, Verbindlichkeiten
gegeniiber Kreditinstituten

Sonstige Finanzschulden

Finanzverbindlichkeiten

Nettofinanzverschuldung

Die sonstigen Finanzschulden umfassen die Commercial
Papers, die Finanzverbindlichkeiten gegeniiber verbundenen
Unternehmen und Unternehmen, mit denen ein Beteiligungs-
verhaltnis besteht, sowie die sonstigen Finanzverbindlich-
keiten.

Die Nettofinanzverschuldung stellt den Saldo aus Finanz-
vermdgen und Finanzschulden dar.

Im Geschéaftsjahr wurden 562 Mio.€ an RWE-Aktiondre und
276 Mio. € an fremde Gesellschafter ausgeschiittet.

Der Neuaufnahme von Finanzschulden in Hohe von 14.036
Mio.€ (Vorjahr: 6.956 Mio.€) stehen Tilgungen in Héhe von
6.136 Mio. € (Vorjahr: 3.615 Mio. <€) gegeniiber.

Die Nettoveranderungen der fliissigen Mittel aus der
Anderung des Konsolidierungskreises betragen -85 Mio.€
(Vorjahr: +806 Mio.€).

Aus der Anderung des Konsolidierungskreises wesentlicher
Erst- und Entkonsolidierungen ergibt sich eine Erhdhung
der Nettofinanzschulden in Héhe von 4,3 Mrd. € (Vorjahr:
0,3 Mrd. € Verminderung).

Bei den flissigen Mitteln bestehen keine Verfligungs-
beschrankungen.

31.12.02 31.12.01

2.143 3.842
8.459 10.611

2.832 1.768
953 1.906
14.387 18.127

25.372 15.796

4.509 3.457
29.881 19.253
15.494 1.126
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(26) Beziehungen zu nahe stehenden
Unternehmen und Personen

Zu den wesentlichen nahe stehenden Unternehmen zdhlen
die Allianz AG und die Miinchener Riickversicherungs-Gesell-
schaft AG. Mit der Miinchener Riickversicherungs-Gruppe sind
keine wesentlichen Geschéfte abgeschlossen worden.

Nahe stehende Unternehmen von besonderer Bedeutung
sind weiterhin die assoziierten Unternehmen HOCHTIEF und
Berlinwasser. Mit den wesentlichen nahe stehenden Unter-
nehmen wurden im Geschéftsjahr 2002 Geschafte getatigt,
die zu folgenden Abschlussposten fiihrten:

HOCHTIEF- Berlin- Allianz-
Gruppe wasser- Gruppe

in Mio.€ Gruppe
Umsatzerldse 6 12 3
Bezogene Lieferungen und Leistungen 26 - 31
Forderungen 1 - 68
Verbindlichkeiten 1 - 56

Von der Allianz-Gruppe wurden vor allem Versicherungsleis-
tungen bezogen.

Bei den Forderungen gegeniber der Allianz-Gruppe handelt
es sich in erster Linie um Guthaben bei der Dresdner Bank,
bei den Verbindlichkeiten gegeniiber der Allianz-Gruppe im
Wesentlichen um Finanzverbindlichkeiten gegeniiber der
Dresdner Bank.

Es bestehen zudem Ausleihungen an die Berlinwasser-Gruppe
in Hohe von 622 Mio. €.

Alle Geschéaftsbeziehungen sind zu marktiiblichen Kondi-
tionen abgeschlossen worden.

(27) Angaben zu Konzessionen

Zwischen Unternehmen des RWE-Konzerns und den Gebiets-
korperschaften bestehen eine Reihe von Konzessionsverein-
barungen im Strom-, Gas- und Wasserbereich.

In den Stromkonzessionsvertragen wird die Nutzung von
offentlichen Strafien, Wegen und Plétzen fiir die Legung und
den Betrieb von Leitungen sowie fir elektrische Anlagen zur
Stromversorgung geregelt. Es besteht eine allgemeine Pflicht
zum Netzanschluss und zur Stromversorgung in den jeweili-
gen Gemeindegebieten. Die Laufzeit der Strom-Konzessions-
vereinbarungen ist dabei i.d.R. auf 20 Jahre begrenzt.
Wahrend der Laufzeit der Konzessionsvertrdge besteht die
Verpflichtung zur Herstellung und Unterhaltung der erforder-
lichen Anlagen. Nach Ablauf der Konzessionsvertrage besteht
eine gesetzliche Uberlassungspflicht bzgl. der rtlichen
Stromverteilungsanlagen gegen Zahlung einer angemesse-
nen Vergitung.

Dariiber hinaus bestehen in den Kerngeschaftsfeldern Strom,
Gas und Wasser at equity bilanzierte Beteiligungen an
kommunalen Unternehmen, insbesondere an Stadtwerken.
Die zum Teil umfangreichen Lieferungen und Leistungen an
diese Unternehmen erfolgen auf marktiblicher Basis und
unterscheiden sich grundsatzlich nicht von den Liefer- und
Leistungsbeziehungen zu den ibrigen kommunalen Unter-
nehmen, mit denen keine Beteiligungsverhdltnisse bestehen.

Mit keiner nahe stehenden Person hat der RWE-Konzern
wesentliche Geschafte abgeschlossen.

Mit den Wasserkonzessionsvereinbarungen werden das Recht
und die Verpflichtung zur Bereitstellung von Wasser und
Abwasserdienstleistungen und zum dazugehdérigen Betrieb
der entsprechenden Infrastruktur, wie z.B. dem Betrieb von
Wasserversorgungsanlagen, geregelt. Die Konzessionen im
Wasserbereich laufen i.d.R. (iber einen Zeitraum von bis zu
40 Jahren.

In den Gaskonzessionsvertragen werden die Nutzung der
offentlichen Verkehrswege zur unmittelbaren Versorgung von
Endverbrauchern sowie die Herstellung und Unterhaltung
von Versorgungsanlagen geregelt. Es bestehen gesetzlich
geregelte Anschlusspflichten. Die generelle Laufzeit der Kon-
zessionen im Gasbereich betragt 20 Jahre. Bei Laufzeitende
der Vertrége besteht eine gesetzliche Uberlassungspflicht
des Netzes gegen Zahlung einer angemessenen Vergltung.



(28) Besondere Erlauterungen nach
§ 292a HGB

Die angewandten Bilanzierungs-, Bewertungs- und Konso-
lidierungsmethoden gemap IAS unterscheiden sich im
Wesentlichen bei folgenden Bilanzierungssachverhalten von
den HGB-Vorschriften:

Immaterielle Vermégenswerte

Nach IAS besteht fir selbsterstellte immaterielle Vermogens-
werte des Anlagevermdgens bei Vorliegen der Aktivierungs-
voraussetzungen ein Aktivierungsgebot. Nach HGB besteht
ein Aktivierungsverbot.

Wertpapiere des Anlage- und Umlaufvermoégens

Nach IAS sind Wertpapiere der Kategorie ,zur VerduPerung
verfligbar” mit dem Marktwert zu bewerten. Die Verdnderun-
gen aus der Marktbewertung werden im RWE-Konzern
erfolgsneutral im Other Comprehensive Income ausgewie-
sen. Nach HGB werden Wertpapiere mit ihren fortgefiihrten
Anschaffungskosten bewertet.

Derivative Finanzinstrumente

Derivative Finanzinstrumente ohne Sicherungszusammen-
hang sind nach IAS erfolgswirksam zum Marktwert zu bewer-
ten. Nach HGB werden derivative Finanzinstrumente ohne
Sicherungszusammenhang imparitatisch bewertet. Die IAS-
Kriterien fir bilanzielle Sicherungszusammenhdnge weichen
von denen nach HGB ab.

Vorrate

Im Unterschied zu HGB kann nach IAS fir den niedrigeren
Wertansatz grundsatzlich nur der Absatzmarkt beriicksichtigt
werden.

Langfristige Fertigungsauftrage

Nach HGB darf bei langfristigen Fertigungsauftragen grund-
satzlich nur nach Lieferung und Abnahme des Gesamtauftra-
ges eine Gewinnrealisierung erfolgen. Nach IAS ist eine
anteilige Gewinnrealisierung gemap der Percentage-of-Com-
pletion-Methode vorzunehmen.

Anhang

Latente Steuern

Nach HGB sind auf alle zeitlich begrenzten Ergebnisunter-
schiede zwischen der Handels- und der Steuerbilanz latente
Steuern gemdp} dem so genannten Timing-Konzept zu ermit-
teln.

Nach IAS sind auf alle temporaren Differenzen zwischen den
Wertansdtzen in der Steuerbilanz und in der Konzernbilanz
latente Steuern zu ermitteln. Im Unterschied zum HGB sind
latente Steuern fiir quasi-permanente Differenzen und auf
steuerliche Verlustvortrage zu bilden.

Riickstellungen fiir Pensionen und dhnliche Verpflichtungen
Nach IAS werden die Pensionsriickstellungen nach der
Projected-Unit-Credit-Methode bewertet. Zusatzlich zu den
am Stichtag erworbenen Rentenbetrdgen und Anwartschaf-
ten werden auch die kiinftig erwarteten Steigerungen be-
riicksichtigt.

Andere langfristige Riickstellungen

Nach HGB sind Riickstellungen in der Hohe des Betrags anzu-
setzen, der nach verniinftiger kaufménnischer Beurteilung am
Bilanzstichtag notwendig ist. Eine Abzinsung darf nur vorge-
nommen werden, soweit die zu Grunde liegende Verbindlich-
keit einen Zinsanteil enthalt.

Nach IAS sind Rickstellungen mit dem Erflllungsbetrag
anzusetzen. Bei langfristigen Riickstellungen sind kiinftige
Ereignisse, die den Erfillungsbetrag beeinflussen kénnen,
zu berlicksichtigen. Langfristige Riickstellungen sind mit
einem laufzeitaddquaten und risikoadjustierten Zinssatz zu
diskontieren.

Kapitalkonsolidierung

Nach HGB sind die ,,Buchwertmethode” und die ,,Neubewer-
tungsmethode” zulassig. Das neubewertete Eigenkapital darf
nicht mit einem Betrag angesetzt werden, der die Anschaf-
fungskosten liberschreitet. Nach IAS muss unabhdngig von
den Anschaffungskosten eine beteiligungsproportionale
(Benchmark-Methode) oder volle Neubewertung (alternativ
zulassige Methode) erfolgen.
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Sonstige Angaben

Die Angaben zu den Mitgliedern des Vorstands und des Auf-
sichtsrats gemap § 285 Nr. 10 HGB sind auf den Seiten 160
bis 163 aufgefiihrt.

Unter der Voraussetzung, dass die Haupt- bzw. Gesellschaf-
terversammlungen die vorgeschlagenen Ausschiittungen
beschliefen, betragen fiir das Geschaftsjahr 2002 die fixen
Bezlige des Vorstands 4.223.895,03 € und die variablen
Beziige 5.262.085,38 € (Vorjahresgesamtbeziige im Rumpf-
geschéftsjahr: 3.049.133,94 €), davon 446.873,35 € fixe
Beziige und 589.500,43 € variable Bezilige von Tochterunter-
nehmen (Vorjahresgesamtbeziige im Rumpfgeschaftsjahr
999.246,18 €). Die fixen Bezlige des Aufsichtsrats belaufen sich
auf 283.459,40 € und die variablen Bezlige auf 1.017.754,08 €
(Vorjahresgesamtbeziige im Rumpfgeschaftsjahr: 752.456,55 €),
davon 161.060,21 € fixe Beziige und 50.034,93 € variable
Beziige von Tochterunternehmen (Vorjahresgesamtbezlige
im Rumpfgeschaftsjahr: 127.720,55 €). Der Vorstand sowie
friihere Mitglieder des Vorstands halten am Bilanzstichtag
im Rahmen des Aktienoptionsprogramms der RWE AG nicht
libertragbare Bezugsrechte auf 1.060.000 bzw. 140.000 Stiick
Stammaktien der RWE AG (Vorjahr: 1.240.000 bzw. 140.000
Stiick), davon 180.000 bzw. 60.000 Stiick von Tochtergesell-
schaften (Vorjahr: 180.000 bzw. 60.000 Stiick) sowie im Rah-
men des Long Term Incentive Plan 375.000 Stiick SAR, davon
35.000 Stiick von Tochtergesellschaften. Die Details des
Aktienoptionsprogramms werden in den Erlduterungen zum
Eigenkapital (vgl. Seiten 133 bis 135) gezeigt.

Friihere Mitglieder des Vorstands und ihre Hinterbliebenen
erhielten 7.809.093,94 € (Vorjahr: 3.815.391,08 €), davon
1.654.381,49 € (Vorjahr: 911.801,82 €) von Tochterunter-
nehmen. Fiir Pensionsverpflichtungen gegeniber friiheren
Mitgliedern des Vorstands und ihren Hinterbliebenen sind

76.916.551,00 € (Vorjahr: 81.264.572,02 €) zurlickgestellt,
davon 16.876.742,00 € (Vorjahr: 19.638.105,00 €) bei
Tochterunternehmen.

Der Wirtschaftsbeirat erhielt 691.157,93 € (Vorjahr:
471.312,04 €), davon 69.491,26 € (Vorjahr: 75.895,37 €) von
Tochterunternehmen.

Fiir die RWE AG sowie deren bdrsennotierten deutschen Toch-
terunternehmen sind die gem. § 161 AktG vorgeschriebenen
Erklarungen abgegeben und den Aktiondren zuganglich
gemacht worden.

Die RW Energie-Beteiligungsgesellschaft mbH, Minster, hat
der RWE AG am 15. Oktober 2002 gema[t § 21 Abs. 1 WpHG
mitgeteilt, dass sie am 14. Oktober 2002 die Schwelle von
10% der Stimmrechte an der RWE AG Uberschritten hat und
dass dieser Stimmrechtsanteil derzeit 10,94% betragt.

Am 18. Oktober 2002 hat die Allianz Aktiengesellschaft,
Miinchen, gemap § 21 Abs. 1 WpHG mitgeteilt, dass sie am
14. Oktober 2002 die Schwelle von 10% ihres Stimmrechts-
anteils an der RWE AG unterschritten hat und der Anteil nun
7,55% betragt. Davon sind ihr 7,51% der Stimmrechte nach
§ 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 1 WpHG und 0,04% der Stimmrechte
nach § 22 Abs. 1 S. 1 Nr. 6 WpHG zuzurechnen.

Die Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft Aktiengesell-
schaft in Miinchen, Miinchen, hat gemap §§ 21 Abs. 1,

22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG am 21. Oktober 2002 mitgeteilt, dass
sie am 14. Oktober 2002 die Schwelle von 5% der Stimmrech-
te an der RWE AG Uberschritten hat und der Anteil nun 5,8%
betrdgt. Darin enthalten sind Stimmrechte in Hohe von 4,3%,
die ihr nach § 22 Abs. 1 Nr. 1 WpHG zuzurechnen sind.

Ereignisse nach dem Bilanzstichtag
Uber Ereignisse nach dem Bilanzstichtag wird auf der Seite
54 berichtet.

Dieser Bericht enthalt einzelne in die Zukunft gerichtete Aus-
sagen, die den weiteren Geschaftsverlauf betreffen, u.a.
Prognosen zur wirtschaftlichen und politischen Entwicklung
sowie zu unserer eigenen Geschaftsentwicklung. Diese
Aussagen beruhen auf von uns sorgfdltig getroffenen An-
nahmen. Jedoch kénnen wir wegen verbleibender Risiken
und Unsicherheiten keine Gewahr dafiir ibernehmen, dass
sie sich insgesamt bzw. im Einzelnen als richtig erweisen.



Bestatigungsvermerk des Konzernabschlusspriifers

Wir haben den Konzernabschluss der RWE AG, bestehend aus
Gewinn- und Verlustrechnung, Bilanz, Kapitalflussrechnung,
Verdnderung des Eigenkapitals und Anhang, fiir das
Geschaftsjahr vom 1. Januar 2002 bis 31. Dezember 2002
gepriift. Aufstellung und Inhalt des Konzernabschlusses nach
den International Accounting Standards (IAS) liegen in der
Verantwortung des Vorstands der Gesellschaft. Unsere Auf-
gabe ist es, auf der Grundlage der von uns durchgefiihrten
Priifung zu beurteilen, ob der Konzernabschluss den IAS
entspricht.

Wir haben unsere Konzernabschlusspriifung nach den deut-
schen Priifungsvorschriften unter Beachtung der vom Institut
der Wirtschaftspriifer festgestellten deutschen Grundsatze
ordnungsmapiger Abschlusspriifung sowie nach den Inter-
national Standards on Auditing (ISA) vorgenommen. Danach
ist die Priifung so zu planen und durchzufiihren, dass mit hin-
reichender Sicherheit beurteilt werden kann, ob der Konzern-
abschluss frei von wesentlichen Fehlaussagen ist. Im Rahmen
der Prifung werden Nachweise fiir die Wertansatze und
Angaben im Konzernabschluss auf der Basis von Stichproben
beurteilt. Die Prifung umfasst die Beurteilung der ange-
wandten Bilanzierungsgrundsdtze und der wesentlichen Ein-
schatzungen des Vorstands sowie die Wiirdigung der Gesamt-
darstellung des Konzernabschlusses. Wir sind der Auffassung,
dass unsere Priifung eine hinreichend sichere Grundlage fiir
unsere Beurteilung bildet.

Auf der Grundlage unserer Priifung vermittelt nach unserer
Uberzeugung der Konzernabschluss in Ubereinstimmung mit
den IAS ein den tatsdchlichen Verhédltnissen entsprechendes
Bild der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage des Konzerns
sowie der Zahlungsstrome des Geschaftsjahres.

Unsere Priifung, die sich nach den deutschen Priifungsvor-
schriften auch auf den vom Vorstand aufgestellten Konzern-
lagebericht, der mit dem Lagebericht der RWE AG zusam-
mengefasst ist, flir das Geschaftsjahr vom 1. Januar 2002
bis 31. Dezember 2002 erstreckt hat, hat zu keinen Einwen-
dungen gefiihrt. Nach unserer Uberzeugung vermittelt der
zusammengefasste Lagebericht insgesamt eine zutreffende
Vorstellung von der Lage des Konzerns und stellt die Risiken
der kiinftigen Entwicklung zutreffend dar. AuRerdem besta-
tigen wir, dass der Konzernabschluss und der zusammenge-
fasste Lagebericht fiir das Geschéaftsjahr vom 1. Januar bis
31. Dezember 2002 die Voraussetzungen fiir eine Befreiung
der RWE AG von der Aufstellung eines Konzernabschlusses
und Konzernlageberichts nach deutschem Recht erfiillen.

Essen, den 5. Mdrz 2003
PwC Deutsche Revision
Aktiengesellschaft

Wirtschaftspriifungsgesellschaft

Dr. N. Schwieters
Wirtschaftsprifer

P. Albrecht
Wirtschaftsprifer

Bestatigungsvermerk
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Wesentliche Beteiligungen

Wesentliche Beteiligungen zum 31.12.2002

I. Verbundene Unternehmen

RWE Aktiengesellschaft, Essen

Strom

RWE Power Aktiengesellschaft, Essen

RWE Rheinbraun Aktiengesellschaft, Koln

RWE Trading GmbH, Essen

RWE Net Aktiengesellschaft, Dortmund

RWE Plus Aktiengesellschaft, Essen

RWE Solutions Aktiengesellschaft, Frankfurt/Main

Innogy Holdings plc, Swindon/Grofbritannien?

Harpen Aktiengesellschaft, Dortmund

Budapesti Elektromos Miivek Rt. (ELMU), Budapest/Ungarn

CONSOL Energy Inc., Wilmington/Delaware/USA;
CONSOL Energy-Gruppe? mit 51 Tochterunternehmen
in den USA, Belgien, Kanada und Australien

Emscher Lippe Energie GmbH, Gelsenkirchen

envia Mitteldeutsche Energie AG, Chemnitz

Eszak-magyarorszagi Aramszolgaltaté Rt. (EMASZ), Miskolc/Ungarn

EWV Energie- und Wasser-Versorgung GmbH, Stolberg

Kernkraftwerke Gundremmingen GmbH, Gundremmingen

Kernkraftwerke Lippe-Ems GmbH, Lingen (Ems)

Koblenzer Elektrizitatswerk und Verkehrs-AG, Koblenz

Lechwerke Aktiengesellschaft, Augsburg?

Métrai Erdmi Rt. (MATRA), Visonta/Ungarn

RBB Vermdgensverwaltungs GmbH, Kéln

Rheinbraun Engineering und Wasser GmbH, Kdln

RV Rheinbraun Handel und Dienstleistungen GmbH, Koln

SAG Energieversorgungslésungen GmbH, Frankfurt/Main

RWE NUKEM GmbH, Alzenau

RWE Piller GmbH, Osterode am Harz

RWE Industrie-Losungen GmbH, Duisburg

SAG Netz- und Energietechnik GmbH, Langen

SSM Coal B.V., Rotterdam/Niederlande;

SSM Coal-Gruppe? mit 23 Tochterunternehmen in Europa, Australien und den USA

Starkstrom-Gerdatebau GmbH, Regensburg

Stiwag Energie AG, Frankfurt/Main

Turbogds-Produtora Energética, S.A., Lissabon/Portugal

VSE Aktiengesellschaft, Saarbriicken
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Beteili-
gungsanteil
gemap

§ 16 AktG

%

100
100
100
100
100
100
100

95

55

72
79
60
54
54
75
88
58
90
51
100
100
100
100
100
100
100
100

100
100
78
75
69

Eigen-  Ergebnis Umsatz- Mitarbeiter*
kapital des letzten erlose 2002 im
des letzten Geschifts- 2002 Jahres-
Geschéfts- jahres durch-
jahres schnitt
Tsd. € Tsd.€ in Mio.€
4.175.385 1.148.682 - 367
1.005.895 - 3.494 2.480
1.111.080 - 1.784 11.899
51.100 - 4.580 161
960.129 - 4.241 5.915
510.905 - 5.240 2.208
185.985 - 966 260
939.999 84.196 3.562 9.554
203.471 16.588 58 129
293.799 26.033 649 2.022
155.486 12.330 2.257 6.786
82.462 12.916 333 704
909.223 87.780 1.886 3.404
130.203 1.696 306 1.389
46.254 18.442 230 580
76.304 116 215 708
465.545 - 323 280
81.391 16.354 217 589
182.030 22.168 736 1.279
177.667 23.403 195 3.107
36.361 19.307 1 —
14.250 1.796 10 10
61.694 - 2 6
11.025 - 130 1.168
36.684 - 220 161
16.718 - 448 83 523
10.256 - 4 127 262
32.251 - 231 1.960
31.087 12.420 736 155
12.412 1.719 86 396
250.945 35.635 906 1.626
20.725 - 354 310 7
131.456 12.558 216 486




Gas

RWE Gas Aktiengesellschaft, Dortmund

RWE Dea Aktiengesellschaft, Hamburg

MITGAS Mitteldeutsche Gasversorgung GmbH, Halle

rhenag Rheinische Energie AG, KdIn

Transgas a.s. mit 6 Regionalversorgern in Tschechien®

Thyssengas GmbH, Duisburg

Wasser

Thames Water Plc, London/Grofbritannien2+3

Proyectos Y Installationes de Desalinaciones, S.A., Madrid/Spanien;
PRIDESA-Gruppe? mit 6 Tochterunternehmen in Spanien

RWE Aqua GmbH, Berlin

RWW Rheinisch-Westféalische Wasserwerksgesellschaft mbH, Miilheim/Ruhr

Umweltdienstleistungen

RWE Umwelt Aktiengesellschaft, Viersen

Drucksysteme

Beteili-
gungsanteil
gemap

§ 16 AktG

%

80
99
60
100
97
75

100

75
100
80

100

Heidelberger Druckmaschinen AG, Heidelberg

Heidelberger Druckmaschinen Vertrieb Deutschland GmbH, Heidelberg

100

Heidelberg USA, Inc., Kennesaw/Georgia/USA?

100

Heidelberg Web Systems, Inc., Dover/New Hampshire/USA?

100

Sonstige Tochterunternehmen

RWE Finance B.V., Zwolle/Niederlande

100

RWE Systems Aktiengesellschaft, Dortmund

100

! Ergebnisabfiihrungsvertrag

2Daten aus dem Konzernabschluss der Gesellschaft

*Rumpfgeschéftsjahr

“in Mitarbeiterdquivalenten entsprechend dem prozentualen Beschiftigungsgrad
°Daten aus dem Gruppenabschluss

Wesentliche Beteiligungen

Eigen-  Ergebnis Umsatz- Mitarbeiter*
kapital des letzten erlose 2002 im
des letzten Geschéfts- 2002 Jahres-
Geschafts- jahres durch-
jahres schnitt
Tsd. € Tsd. € in Mio.€
400.232 236.368 1.882 885
1.323.905 -1 785 733
95.030 14.578 465 371
161.767 47.530 160 358
2.055.964 135.013 1.044 6.117
128.438 41.900 1.244 326
2.673.074 161.878 1.915 11.414
30.067 1.485 28 334
233.106 -1 6 155
58.757 2.200 77 557
528.853 -1 568 1.107
2.108.327 301.360 1.946 11.182
36.362 -1 511 1.182
242.325 - 33.844 759 1.462
21.843 -114.988 263 1.140
7.150 3.526 - -
150.507 -t 1.483 1.404
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Wesentliche Beteiligungen

0 158

II. Assoziierte Unternehmen, die nach der Equity-Methode bilanziert sind Beteili-
gungsanteil
gemap
§ 16 AktG
%
Strom
Energieversorgung Oberhausen AG, Oberhausen 50
Karntner Energieholding Beteiligungs-GmbH, Klagenfurt, Osterreich* 49
Kommunale Energie- und Wasserversorgung Neunkirchen AG, Neunkirchen 29
Motor-Columbus AG, Baden/Schweiz* 20
Niederrheinische Versorgung und Verkehr AG, Ménchengladbach* 50
Stadtwerke Duisburg AG, Duisburg 20
Stadtwerke Disseldorf AG, Diisseldorf 20
TCP Petcoke Corporation, Dover/Delaware/USA 50
Gas
Fovarosi Gazmivek Rt., Budapest/Ungarn 33
Nafta a.s., Trnava/Slowakei* 40
Stadtwerke Essen AG, Essen 29
TIGAZ Tiszantdli Gazszolgaltaté Rt., HajdUszoboszl6/Ungarn 44
Wasser
RWE/VIVENDI Berlinwasser Beteiligungs AG, Berlin 50
Sonstige
HOCHTIEF Aktiengesellschaft, Essen* 40

III. Sonstige Beteiligungen

Strom

Stadtische Werke Magdeburg GmbH, Magdeburg 17
Stadtwerke Chemnitz AG, Chemnitz 19
Sonstige

RAG Aktiengesellschaft* 30

*Daten aus dem Konzernabschluss der Gesellschaft

Eigen-  Ergebnis
kapital des letzten
des letzten Geschéfts-
Geschafts- jahres
jahres
Tsd. € Tsd. €
36.992 13.115
120.157 10.840
67.206 4.568
417.927 49.788
388.112 36.298
142.222 18.081
355.714 46.542
4.282 11.445
147.418 16.729
104.438 15.803
113.454 14.810
144.192 19.503
333.283 - 66.826
1.213.766 - 41.434
126.026 10.851
257.628 12.891
2.023.000 21.400




Das RWE-Wertmanagement

Kapitalkosten

Risikoloser ZinsfuPy

Marktpramie

Beta-Faktor

Eigenkapitalkosten nach Steuern

Fremdkapitalkosten vor Steuern

Tax Shield

Steuersatz fir Fremdkapital

Fremdkapitalkosten nach Steuern

Anteil Eigenkapital

Anteil Fremdkapital

Kapitalkosten nach Steuern

Steuersatz fiir pauschale Umrechnung

Kapitalkosten vor Steuern

Ermittlung des ROCE

55%
5,0%

0.8
9.5%
6,0 %
1,9%
32%
4,1%
40 %
60 %
6,2 %
35%
9,5%

Betriebliches Ergebnis Mio €
+ Zinsen aus Vertriebsfinanzierung Mio €
Betriebliches Ergebnis (fiir ROCE-Berechnung) Mio €
Immaterielle Vermégenswerte/Sachanlagen? Mio €
+ Beteiligungen inkl. Ausleihungen? Mio €
+ kumulierte Firmenwert-Abschreibungen* Mio €
+ Vorrate Mio €
+ Forderungen aus Lieferungen und Leistungen® Mio €
+ Sonstige Vermdgenswerte inkl.

aktive Rechnungsabgrenzungsposten Mio €
- unverzinsliche Riickstellungen® Mio €
- unverzinsliche Verbindlichkeiten? Mio €
+ Korrekturen durchschnittliches

Betriebliches Vermdgen® Mio €
Betriebliches Vermogen Mio €
ROCE %
Relativer Wertbeitrag %
Absoluter Wertbeitrag Mio €

! Bilanzpositionen jeweils mit Durchschnittswerten vom 31. Dezember 2001 und 2002
2 Firmenwert Innogy korrigiert um passive latente Steuern auf aktivierten Kundenstamm und Bond Premium

RWE-Wertmanagement

2002

4.504
929
4.603
45.973
6.284
1.131
3.574
8.103

5.821
- 10.628
- 16.842

877
44.293
10,4
0,9
395

* ausgenommen Riicknahme IAS-Marktwertanpassungen in Héhe von 240 Mio.€; ohne Wertpapiere des Anlagevermégens und ohne sonstige

Ausleihungen

4 Enthalten sind 92 Mio. € Abschreibungen auf Kundenstamm bei Innogy, ausgenommen ist Impairment-Abschreibung von 25 Mio.€ im

Geschaftsfeld Umweltdienstleistungen.
® ausgenommen Steuerforderung bei CONSOL in Héhe von 100 Mio.€

¢ Enthalten sind Steuerriickstellungen und sonstige Riickstellungen (ohne Riickstellungen mit Langfristcharakter von 3.339 Mio. €).

" Enthalten sind Verbindlichkeiten aus Lieferung und Leistung, sonstige Verbindlichkeiten, passive Rechnungsabgrenzungsposten, erhaltene
Anzahlungen, Wechselverbindlichkeiten und passive latente Steuern aus dem Geschaftsfeld Wasser in Hohe von 2.246 Mio. €.

8 Enthalten sind Korrekturen des durchschnittlichen betrieblichen Vermégens im Wesentlichen wegen unterjéhriger Erst- und
Entkonsolidierungen. So haben wir u.a. das betrieblich gebundene Vermégen von Innogy und unseren tschechischen Gasgesellschaften

zeitanteilig mit 7/12 bzw. 8/12 des Gesamtwertes beriicksichtigt.
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Organe

Aufsichtsrat

Dr. h.c. Friedel Neuber Wilfried Eickenberg*

Duisburg KoIn

Vorsitzender Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Plus AG
= Babcock Borsig AG (Vorsitz) = RWE Plus AG

= Deutsche Bahn AG

= Hapag-Lloyd AG Ralf Hiltenkamp*

= RAGAG Arnsberg

= ThyssenKrupp AG Gesamtbetriebsratsvorsitzender der

= TUI AG (Vorsitz) RWE Umwelt Westfalen GmbH & Co. KG

Landwirtschaftliche Rentenbank RWE Umwelt AG

Frank Bsirske* Heinz-Eberhard Holl
Hannover Osnabriick
Stellvertretender Vorsitzender ehem. Oberkreisdirektor des Landkreises Osnabriick
Vorsitzender der ver.di Vereinte = Georgsmarienhiitte GmbH
Dienstleistungsgewerkschaft e. V. = Georgsmarienhiitte Holding GmbH
- DAWAG Deutsche Angestellten-Wohnungsbau-AG
= Deutsche Lufthansa AG Berthold Huber*
IBM Central Holding GmbH Stuttgart

Gewerkschaftssekretdr der IG Metall
Dr. Paul Achleitner = Audi AG
Miinchen = Heidelberger Druckmaschinen AG

Mitglied des Vorstands der Allianz AG Saarstahl AG

Allianz Immobilien GmbH (Vorsitz)

= Bayer AG Berthold Krell*
= MAN AG Wenden-Hiinsborn
Osterreichische Industrieholding AG Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Net AG

— RWE Net AG

Carl-Ludwig von Boehm-Bezing

Bad Soden Dr. Gerhard Langemeyer

ehem. Mitglied des Vorstands der Deutsche Bank AG Dortmund

— RUTGERS AG Oberbiirgermeister der Stadt Dortmund

Dortmunder Stadtwerke AG (Vorsitz)
Dortmunder Energie und Wasser GmbH
KEB Holding AG

Steigenberger Hotels AG
ThyssenKrupp AG

Burkhard Drescher Disseldorf Rhein-Ruhr 2012 GmbH
Oberhausen Klinikum Dortmund gGmbH (Vorsitz)
Oberbiirgermeister der Stadt Oberhausen Schiichtermann Schiller’sche Kliniken KG
= Energieversorgung Oberhausen AG STEAG microParts GmbH
= RW Holding AG (Vorsitz)
= Stadtwerke Oberhausen AG (Vorsitz) Josef Pitz*
Deutsche Stadte-Medien GmbH Angelbachtal
Entwicklungsgesellschaft Neu-Oberhausen mbH - ENO - Gesamtbetriebsratsvorsitzender der
(Vorsitz) Heidelberger Druckmaschinen AG

PBO Projektentwicklungs- und Beteiligungsgesellschaft
Oberhausen mbH
Stadtsparkasse Oberhausen (Vorsitz)

Heidelberger Druckmaschinen AG
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Dr. Wolfgang Reiniger

Essen

Oberbiirgermeister der Stadt Essen
Deutsche Stadte-Medien GmbH
Entwicklungsgesellschaft Universitatsviertel Essen mbH
(Vorsitz)
EMG Essen Marketing GmbH Gesellschaft fir
Stadtwerbung, Touristik und Zentrenmanagement
(Vorsitz)
Essener Wirtschaftsforderungsgesellschaft mbH
(Vorsitz)
Margarethe Krupp-Stiftung fiir Wohnungsfirsorge
(Vorsitz)
Messe Essen GmbH (Vorsitz)
Sparkasse Essen (Vorsitz)

Giinter Reppien*
Lingen
Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Power AG
= RWE Power AG
Stadtwerke Lingen GmbH

Bernhard von Rothkirch*
Frechen
Dipl.-Bergingenieur

Dr. Manfred Schneider

Leverkusen

Vorsitzender des Aufsichtsrats der Bayer AG
Allianz AG

DaimlerChrysler AG

Linde AG

Metro AG

TUI AG

Klaus-Dieter Siidhofer*

Recklinghausen

Stellv. Vorsitzender der IG Bergbau, Chemie, Energie
BGAG Beteiligungsgesellschaft der Gewerkschaften AG
GSG Wohnungsbau Braunkohle GmbH

Harpen AG

RAG AG

RAG Immobilien AG

RWE Dea AG

RWE Rheinbraun AG

* Aufsichtsratsmitglied der Arbeitnehmer

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und ausléndischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

Dr. Alfons Friedrich Titzrath

KoIn

ehem. Vorsitzender des Aufsichtsrats der Dresdner Bank AG
= Celanese AG

~ Deutsche Lufthansa AG

Prof. Karel Van Miert

Beersel

Prasident der Universitat Nyenrode

Fraport AG

Miinchener Riickversicherungs-Gesellschaft AG
Agfa-Gevaert N.V.

Anglo American plc

De Persgroup

DHV Group

Koninklijke Philips Electronics N.V.

Wolters Kluwer N.V.

Erwin Winkel*
Niederzier
Gesamtbetriebsratsvorsitzender der RWE Rheinbraun AG

Organe

16l O



Organe

Ausschisse des Aufsichtsrats

Prasidium des Aufsichtsrats
Dr. h.c. Friedel Neuber (Vorsitz)
Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner

Burkhard Drescher

Wilfried Eickenberg

Josef Pitz

Dr. Manfred Schneider

Erwin Winkel

Vermittlungsausschuss

nach § 27 Abs. 3 MitbestG
Dr. h.c. Friedel Neuber (Vorsitz)
Frank Bsirske

Berthold Krell

Dr. Manfred Schneider

Ausschuss zur Regelung von
Personalangelegenheiten

des Vorstands

Dr. h.c. Friedel Neuber (Vorsitz)
Frank Bsirske

Dr. Paul Achleitner
Heinz-Eberhard Holl
Klaus-Dieter Stidhofer

Priifungsausschuss

Carl-Ludwig von Boehm-Bezing (Vorsitz)
Ralf Hiltenkamp

Berthold Krell

Dr. Gerhard Langemeyer

Glinter Reppien

Prof. Karel Van Miert
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Vorstand

Harry Roels

Essen

- seit 1. Februar 2003 -

Vorsitzender des Vorstands der RWE AG
RWE Plus AG (Vorsitz)

RWE Power AG (Vorsitz)

Innogy Holdings plc (Chairman)
Thames Water Plc (Chairman)

Dr. Dietmar Kuhnt

Essen

- bis 28. Februar 2003 -

ehem. Vorsitzender des Vorstands der RWE AG
Allianz Versicherungs-AG

Dresdner Bank AG

Hapag-Lloyd AG

Heidelberger Druckmaschinen AG (Vorsitz)
HOCHTIEF AG (Vorsitz)

mg technologies ag

TUI AG

Dr. Richard R. Klein

Essen

- bis 13. Marz 2003 -

ehem. Mitglied des Vorstands der RWE AG
Harpen AG (Vorsitz)

RWE Systems AG (Vorsitz)

RWE Umwelt AG

Innogy Holdings plc

Thames Water Plc

Dr. Gert Maichel

Dortmund

Mitglied des Vorstands der RWE AG
Harpen AG

RAG AG

RWE Dea AG (Vorsitz)

RWE Gas AG

RWE Rheinbraun AG (Vorsitz)
TUV Rheinland Holding AG
Innogy Holdings plc

RWE Trading GmbH (Vorsitz)

= Mitgliedschaft in anderen gesetzlich zu bildenden Aufsichtsraten
Mitgliedschaft in vergleichbaren in- und auslédndischen Kontroll-
gremien von Wirtschaftsunternehmen

Organe

Manfred Remmel

Essen
- bis 13. Marz 2003 -
ehem. Mitglied des Vorstands der RWE AG

AXA Versicherung AG

RWE Gas AG (Vorsitz)

RWE Net AG (Vorsitz)

RWE Plus AG

RWE Solutions AG (Vorsitz)
RWE Umwelt AG (Vorsitz)
WISTA-Management GmbH

Dr. Klaus Sturany
Dortmund
Mitglied des Vorstands der RWE AG

Commerzbank AG

Hannover Riickversicherungs-AG
Heidelberger Druckmaschinen AG
HOCHTIEF AG

RAG AG

RWE Dea AG

RWE Power AG

RWE Solutions AG

Innogy Holdings plc

RWE Trading GmbH

Thames Water Plc

Jan Zilius
Essen
Mitglied des Vorstands der RWE AG

RWE Gas AG
RWE Net AG

= RWE Rheinbraun AG

RWE Systems AG
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Wirtschaftsbeirat

O le4

Edmond Alphandéry

Paris

- bis 31. Mérz 2002 -

Président du Conseil de Surveillance de CNP

Prof. Dr. Dr. h.c. Theodor Baums
Frankfurt/Main
- seit 1. Januar 2002 -

Mitglied des Présidiums der Deutsche Schutzvereinigung

fir Wertpapierbesitz e.V.

Dr. h.c. Manfred Bodin

Hannover

Vorsitzender des Vorstands der
Norddeutsche Landesbank Girozentrale

Dr. Gerhard Cromme

Diisseldorf

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
ThyssenKrupp AG

Jiirgen Dormann
Schiltigheim
Vorsitzender des Aufsichtsrats von Aventis

Dr. Michael Frenzel
Hannover
Vorsitzender des Vorstands der TUI AG

Prof. Dr. Dr. h.c. Joachim Funk
Disseldorf
- bis 31. Dezember 2002 -

Dr. Jiirgen GroBmann
Georgsmarienhiitte
Gesellschafter der Georgsmarienhiitte GmbH

Helmut Haumann
KéIn

Vorsitzender des Vorstands der GEW RheinEnergie AG

Dr. Georg Holzhey
Augsburg

Dieter Kauffmann

Esslingen

- bis 30. Juni 2002 -

ehem. Vorsitzender der Schutzgemeinschaft
der Kleinaktionare e.V.

Dr. h.c. Martin Kohlhaussen
Frankfurt/Main
Vorsitzender des Aufsichtsrats der Commerzbank AG

Prof. Dr. Hubert Markl
Konstanz
Professor fiir Biologie an der Universitat Konstanz

Dr. Thomas Middelhoff
Gitersloh
- seit 1. Februar 2002 -

ehem. Vorsitzender des Vorstands der Bertelsmann AG

Rafael Miranda
Madrid
Consejero Delegado del Grupo Endesa

Dr. Karl Josef Neukirchen
Frankfurt/Main
Vorsitzender des Vorstands der mg technologies ag

Dr. Udo Oels
Leverkusen
Mitglied des Vorstands der Bayer AG

Alfred Freiherr von Oppenheim
Kéln

Vorsitzender des Aufsichtsrats der
Sal. Oppenheim jr. & Cie. KGaA

Dr. Heinrich von Pierer
Minchen
Vorsitzender des Vorstands der Siemens AG

Bernd Pischetsrieder
Wolfsburg
Vorsitzender des Vorstands der Volkswagen AG



Organe

Diethelm Sack Marcus Wallenberg

Frankfurt/Main Stockholm

Mitglied des Vorstands der Deutsche Bahn AG Executive Vice President, Investor AB
Prof. Dr. Ernst Schadow Marilyn Ware

Frankfurt/Main New Jersey

Mitglied des Vorstands der Celanese AG - seit 1. Februar 2002 -

Chairman Emeritus of American Water Works Company, Inc.
Prof. Dr. Dieter Schmitt
Essen Dr. E.h. Jiirgen Weber
Lehrstuhl fiir Energiewirtschaft Universitat GH Essen Frankfurt/Main

Vorsitzender des Vorstands der Deutsche Lufthansa AG
Klaus Schneider

Minchen Prof. Dr. Carl Christian von Weizsacker
- seit 1. Juli 2002 - Koln
Vorsitzender des Vorstands der Schutzgemeinschaft Direktor des Energiewirtschaftlichen Instituts
der Kleinaktionare e.V. an der Universitat zu KéIn
Hans Peter Schreib Wilhelm Werhahn
Disseldorf Neuss
- bis 31. Dezember 2002 - Personlich haftender Gesellschafter der Fa. Wilh. Werhahn
Rechtsanwalt, Mitglied des Prasidiums der
Deutsche Schutzvereinigung flir Wertpapierbesitz e.V. Dr. h.c. Wolfgang Ziemann
Essen
Dr. Ron Sommer ehem. Mitglied des Vorstands der RWE AG
Bonn

ehem. Vorsitzender des Vorstands der Deutsche Telekom AG

Karl Starzacher
Essen
Vorsitzender des Vorstands der RAG AG

Prof. Dr. Jiirgen Strube

Ludwigshafen
Vorsitzender des Vorstands der BASF AG
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Kontinuierlicher Prozess, Produkte,
Dienstleistungen und Praktiken
gegen den starksten Mitbewerber
oder die Firmen, die als Industriefiih-
rer angesehen werden, zu messen.

In der Bilanz-, Unternehmungs- und
Aktienanalyse verwendete Kennzahl
zur Beurteilung der Finanz- und
Ertragskraft einer Unternehmung.

Absatz verschiedener Produkte und
Dienstleistungen an einen Kunden.
Cross-Selling liegt beispielsweise
vor, wenn an einen Kunden, der bis-
lang nur Strom bezieht, zusatzlich
Gas verkauft wird.

Der Begriff Downstream bezeichnet
im Mineral6lgeschaft die Kette von
der Versorgung der Raffinerien mit
Rohdl, iber die Verarbeitung des
Ols zu Mineralél- und Petrochemie-
produkten bis zu deren Verkauf.

Abkirzung fir ,Earnings Before
Interest, Taxes, Depreciation and
Amortisation” (Ergebnis vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen). Das
EBITDA dient als Indikator dafur,
welcher Zahlungsmittelzufluss durch
das operative Geschaft eines Unter-
nehmens generiert wird.

Zusammenschluss von neun der
weltweit flihrenden Elektrizitats-
versorgungsunternehmen. Seit 1992
arbeitet die Initiative an Kooperatio-
nen und Projekten um das Thema
Nachhaltige Entwicklung. Die Akti-
vitaten der E7-Initiative zielen auf
die weltweite Forderung einer effi-
zienten Erzeugung und Nutzung von
elektrischem Strom ab.

Vertrag zwischen zwei Parteien zum
Kauf/Verkauf eines Gutes in der
Zukunft zu einem bereits heute ver-
einbarten Preis. Forward-Vertrage
werden individuell zwischen den
Vertragsparteien verhandelt und
werden nicht 6ffentlich an Borsen
notiert wie Futurepreise.

Den Grundbedarf an Strom nennt
man Grundlast. Er besteht unabhan-
gig von allen Lastschwankungen. Die
Grundlast wird vor allem von Kern-
kraftwerken, Braunkohlekraftwerken
und in geringerem Mafe durch Lauf-
wasserkraftwerke gewahrleistet.

Mafeinheit der elektrischen Leistung.
Umrechnung anderer Leistungsein-
heiten: 1 Megawatt = 10°® Kilowatt,

1 Gigawatt = 10° Kilowatt,

1 Terawatt = 10° Kilowatt

Vélkerrechtliches Abkommen aus
dem Jahre 1997, in dem wichtige
Prinzipien des internationalen Klima-
Regimes festgelegt werden. Die
unterzeichnenden Industrielander
des Protokolls verpflichten sich zur
Reduzierung ihrer Treibhausgas-Emis-
sionen. So genannte Kyoto-Mecha-
nismen raumen dabei eine gropere
Flexibilitat ein. Die Kyoto-Mechanis-
men sehen vor, dass Staaten und je
nach nationalen Vereinbarungen
auch Unternehmen aus eigenem
Antrieb Projekte in anderen Landern
durchfiihren kdnnen, wenn die Ver-
meidung von Treibhausgas-Emissio-
nen auf diesem Wege kostengiinsti-
ger ist als MaBnahmen im eigenen
Land.

Bezeichnung fiir Unternehmen, die
verschiedene Versorgungsleistungen
aus einer Hand anbieten. RWE kon-
zentriert sich im Rahmen ihrer Multi-
Utility-Strategie auf Energie und
Umwelt. Dies sind die Kernaktivitaten
Strom, Gas, Wasser, Umweltdienst-
leistungen sowie damit verbundene
energienahe Dienstleistungen.

New Electricity Trading Arrangement.
Neues Regelwerk fiir den Handel mit
Strom in England und Wales, das im

Marz 2001 eingefiihrt wurde.

Erddl- und Erdgaserschliefung vor
der Festlandskiste und in groeren
Binnengewadssern.



Im Other Comprehensive Income
werden die Eigenkapitalverdnde-
rungen erfasst, die sich zum einen
durch die Marktbewertung der zur
VerduRerung verfligbaren Finanz-
instrumente und durch die Markt-
bewertung der Derivate in den Cash
Flow Hedges ergeben. Zum anderen
werden im Other Comprehensive
Income die erfolgsneutralen Unter-
schiede aus der Wahrungsumrech-
nung erfasst.

Wertentwicklung einer Finanzanlage
in einem bestimmten Zeitraum.

Ruckstellungen fiir Pensionen und
ahnliche Verpflichtungen werden
nach der Projected-Unit-Credit-
Methode berechnet (IAS 19). Bei
diesem Anwartschaftsbarwert-
verfahren werden nicht nur die am
Stichtag bekannten Renten und
erworbenen Anwartschaften, son-
dern auch kiinftig zu erwartende
Steigerungen von Gehéltern und
Renten berticksichtigt.

Mit seinen Mitteln soll der Einsatz
vor allem erneuerbarer Energien,
insbesondere in Entwicklungs- und
Schwellenlandern, forciert werden.

Standardisierte Risiko- und Bonitats-
beurteilung von Emittenten und der
von ihnen begebenen Wertpapiere.
Das Rating wird von spezialisierten,
allgemein anerkannten Agenturen
vorgenommen.

Strommenge, die erforderlich ist, um
jederzeit ein Gleichgewicht zwischen
erzeugter und verbrauchter elektri-
scher Energie in einem Stromnetz
herzustellen.

Abkiirzung fiir Steinkohleneinheit.
Bezugsgrofe fiir die energetische
Bewertung verschiedener Energie-
trager. 1 Kilogramm SKE entspricht
29.308 Kilojoule. 1 Kilogramm
Rohbraunkohle aus dem Revier
Rheinland entsprach im Jahr 2002
durchschnittlich 0,34 Kilogramm
SKE.

Treten Belastungsspitzen in den
Stromnetzen auf, werden Speicher-
kraftwerke, Pumpspeicherkraftwerke
und Gasturbinenkraftwerke zum
Ausgleich eingesetzt.

Durch die Interpretationen des SIC
werden strittige Bilanzierungsfragen
geklart. Die Interpretationen
werden vom Board des International
Accounting Standards Committee
(IASC) genehmigt und sind - ab
ihrem Inkrafttreten - fiir alle IAS-
Anwender verbindlich.

Rechtsverordnung, die technische
Standards fiir die Deponierung von
Siedlungsabfallen definiert. Nach
Ablauf von Ubergangsfristen ab
2005 dirfen nur noch thermisch
oder mechanisch-biologisch vorbe-
handelte Abfélle deponiert werden.

Bezeichnet die Suche und Forderung
von Erddl und Erdgas.

Die versicherungsmathematische
Berechnung der Pensionsriickstel-
lungen beruht wesentlich auf zu
prognostizierenden Parametern (z.B.
der Lohn- und Rentenentwicklun-
gen). Wenn diese Annahmen - basie-
rend auf tatsachlichen Entwicklun-
gen - geandert werden, resultieren
daraus versicherungsmathematische
Gewinne und Verluste.

Die Bandbreite der Marktpreise
und ihre Bewegung innerhalb dieser
Bandbreite.
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Fiinfjahresiibersicht

RWE-Konzern

AuPenumsatz Mio. €
Ergebnis

EBITDA Mio. €
Betriebliches Ergebnis Mio. €
Ergebnis vor Steuern Mio. €
Nettoergebnis (RWE-Anteil am Jahresiiberschuss) Mio. €
Nettoergebnis ohne Firmenwert-Abschreibungen Mio. €
Ergebnis je Aktie inkl. Firmenwert-Abschreibungen €
Ergebnis je Aktie ohne Firmenwert-Abschreibungen €
Eigenkapitalrentabilitat %
Umsatzrentabilitat %
Wertmanagement

Return on Capital Employed (ROCE) %
Wertbeitrag Mio. €
Betrieblich gebundenes Vermdgen (Capital Employed)  Mio. €
Cash Flow/Investitionen/Abschreibungen

Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit Mio. €
Free Cash Flow? Mio. €
Investitionen inkl. Akquisitionen Mio. €
Abschreibungen und Anlagenabgénge Mio. €
_davon Firmenwert-Abschreibung Mio. €
Free Cash Flow je Aktie €
Mitarbeiter

Mitarbeiter zum Geschéaftsjahresende* Anzahl
Vermégens-/Kapitalstruktur

Anlagevermdgen Mio. €
Umlaufvermdgen Mio. €
Aktive latente Steuern Mio. €
Bilanzielles Eigenkapital Mio. €
Langfristige Riickstellungen Mio. €
Sonstige langfristige Fremdmittel Mio. €
Kurzfristige Riickstellungen und Fremdmittel Mio. €
Passive latente Steuern Mio. €
Bilanzsumme Mio. €
Nettofinanzschulden/-vermégen Mio. €
Eigenkapitalquote %
RWE Aktiengesellschaft

Dividende/Ausschiittung

Ausschiittung Mio. €
Dividende je Aktie €
Borsenkapitalisierung/Rating

Borsenkapitalisierung zum Ende des Geschaftsjahres Mrd. €

Langfristiges Credit-Rating®

_Moody’s

_(Ausblick)

_Standard & Poor’s

_(Ausblick)

2002

46.633

7.241
4.504
2.722
1.050
1.830
1,87
3,25
13,5
10,7

10,4
395
44.293

5.933
1.838
16.985
6.655
780

3,27

131.765

61.577
31.103
7.593
8.924
32.637
25.181
26.965
6.566
100.273
- 15.494
8,9

Al
(negativ)

A+

RGJ* 2000/ 1999/ 1998/
2001 2001 2000 1999
33.301 62.878 47.918 38.415
3.637 6.575 4.708 5.982
2.029 3.953 2.804 3.190
1.143 2.238 2.151 2.722

621 1.264 1.212 1.149

859 1.638 1.419 1.284
1,10 2,24 2,24 2,07
1,53 2,90 2,62 2,31

7.3 17,3 15,9 15,2

6.4 6,1 5,7 8,7
11,1 11,5 - 2

307 770 — —2
37.860 37.757 — —2
1.021 3.814 3.241 4.782

- 1.274 296 414 2.118

3.706 13.408 4.923 5.244
3.144 6.664 4.707 3.202

238 374 207 135

- 2,27 0,52 0,76 3,81
155.634 162.347 152.132 154.223
49.182 54.589 34.493 29.110
33.868 24.781 23.615 20.292

8.399 8.056 6.881 5.830
11.129 10.843 9.557 10.024
33.227 32.643 29.371 27.053
14.567 12.622 3.235 3.761
26.320 26.189 19.868 11.649
6.206 5.129 2.958 2.745
91.449 87.426 64.989 55.232

- 1.126 135 15.097 13.336

12,2 12,4 14,7 18,1

562 563 523 555
1,00 1,00 1,00 1,00
23,6 26,3 18,1 24,0

Aa3 Aa3

(negativ)
AA- AA-
(negativ)

* Rumpfgeschéftsjahr
(Juli - Dezember)

2 Wegen umfassender
Veranderungen in
der Konzernstruktur
und Umstellung des
Wertmanagement-
Konzepts ist kein Ver-
gleich mit Vorjahres-
werten moglich.

3 Cash Flow aus lau-
fender Geschéfts-
tatigkeit abzgl. Inves-
titionen in
Sachanlagen bzw.
immaterielle Vermé-
genswerte

4 ab Geschiftsjahr
2000/01: Mitarbeiter-
dquivalente

® einschl. Bonus
¢ Daten erst

seit 31.12.2000
verfligbhar



Internetverweise

0l

02

03

04

www.rwe.com/de/investor_ 05
relations/aktie/corporate_
governance

06

www.rwe.com/de/investor_
relations

www.rwe.com/de/investor_
relations/anleihen

www.rwe.com/de/investor_
relations/finanzberichte

Zeichenerklarung

= T
N

Summe

hervorgehobene Summe

Hervorhebung

Querverweis

Internetverweis

www.rwe.com/de/konzern/
pressecenter/mediencenter

www.rwe.com/de/konzern/
umweltpolitik

Riickseite links:

»Ohne Dialog geht es nicht.
Schon gar nicht weltweit.«
Anja Lorenz, Referentin
Internationales Steuerrecht,
RWE AG, Essen

Ruckseite rechts:

»Unser Erfolg liegt in der
Fahigkeit, aus der Vielfalt
unserer Kulturen klare Ziele
zu entwickeln.«

Alan Robinson, Director of
Strategy and Planning,
Innogy, Swindon



Termine 2003 2004

17.03.2003

Bericht zum Geschaftsjahr 2002
_Pressekonferenz
_Analystenkonferenz

14.05.2003

Zwischenbericht Giber das
erste Quartal 2003

15.05.2003

Hauptversammlung

12.08.2003

Zwischenbericht Uber das erste
Halbjahr 2003
_Pressekonferenz
_Analystenkonferenz

13.11.2003

Zwischenbericht iber das erste
bis dritte Quartal 2003

< Finfjahreslbersicht

06.01.2004

Vorlaufiger Bericht zum
Geschéftsjahr 2003

26.02.2004

Bericht zum Geschaftsjahr 2003
_Pressekonferenz
_Analystenkonferenz

15.04.2004

Hauptversammlung

11.05.2004

Zwischenbericht UGber das
erste Quartal 2004

10.08.2004

Zwischenbericht Uber das erste
Halbjahr 2004
_Pressekonferenz
_Analystenkonferenz

09.11.2004

Zwischenbericht Giber das erste
bis dritte Quartal 2004
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